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12. ���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†���”���š�™�œ�”�—�Ÿ�Š�“�Ž�š���—�†�‰�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�g 

���™�†�™�š�™���“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š���š�™�œ�”�—�Ÿ�Š�“�Ž�†���—�†�‰�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�g 

13. ���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†���”���Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���Ž���™�—�ž�‡�Ž�Š���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�“�Ž�†�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g 

13.1 ���•�”�˜�Ý�‡���Ÿ�œ�”�Ö�ž�œ�†�“�Ž�†�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ. 

���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�Š�˜�™�� �”�—�Œ�†�“�Š�’�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š. ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ �Ÿ�œ�”�Ö�š�•�Š��Towarzystwo . Towarzystwo 
zawiadamia o zgromadzeniu �•�†���‰�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�† indywidualn i�Š�h���•�—�Ÿ�Š�˜�ž�Ö�•�¦���•�”�‘�Š�ˆ�”�“�¦���‘�š�‡���“�†���™�—�œ�†�Ö�ž�’���“�”�ì�“�Ž�•�š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž�h��
co najmniej na 21 dni przed planowanym terminem tego z �Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����—�Ÿ�Š�‰���œ�ž�˜�Ö�†�“�Ž�Š�’���Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
�”�Œ�Ö�†�˜�Ÿ�†�� �Ÿ�œ�”�Ö�†�“�Že ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž w art. 44 ust. 9 Statutu  (na stronie internetowej 
Santander.pl/TFI) . 

13.2 Osoby uprawnione do  �œ�Ÿ�Ž�¼�ˆ�Ž�†���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���œ ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g 

D�”���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ��uprawnieni �˜�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�¦���œ�•�Ž�˜�†�“�Ž���‰�”�����Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���•�”�“�Ž�Š�ˆ��2. ���“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���‰�Ÿ�Ž�Š�×�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g���
�Š�ì�‘�Ž spraw y �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���™�ž�‘�•�”��
�”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�” �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���š�•�—�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž���˜�¦��tylko Uczestnicy tego Subfunduszu.  

13.3 O�•�Ž�˜���™�—�ž�‡�š���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Ž�†���š�ˆ�•�œ�†�Ö���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g 

���†�˜�†�‰�ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�“�Ž�†�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�����™�†�™�š�™�š���”�—�†�Ÿ��Ustawy �h���•�™�Ý�—�†���œ�˜�•�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š��
�š�•�—�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�g�����Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�“�Ž�†�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���—�Š�Œ�š�‘�š�•�Š���—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“. Jest on przyjmowany przez 
to zgromadzenie . 

���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���•�Š�˜�™���œ�†���“�Š�h���•�Š���Š�‘�Ž���œ�Š�Ÿ�’�¦���œ���“�Ž�’���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž �•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦���ˆ�” najmniej 50% Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‘�š�‡�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†��2 Dni Robocze przed �‰�“�Ž�Š�’�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g 

Uczestnik �’�”���Š  wzi �¦�¬ �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �œ�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�¬ na �“�Ž�’�� �•�—�†�œ�†�� �Œ�Ö�”�˜�š�� �”�˜�”�‡�Ž�ì�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡ przez 
�•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�•�†�g�����†���‰�†���ˆ�†�Ö�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���š�•�—�†�œ�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���‰�”���”�‰�‰�†�“�Ž�†���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���Œ�Ö�”�˜�š�g 

���—�Ÿ�Š�‰���•�”�‰�•�¼�ˆ�Ž�Š�’���š�ˆ�•�œ�†�Ö�ž�����†�—�Ÿ�¦�‰�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�˜�™�†�œ�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’���˜�œ�”�•�¦���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�¼���”�—�†�Ÿ udziela Uczestnikom 
�œ�ž�•�†�ì�“�Ž�Š�×�� �“�†�� �™�Š�’�†�™�� �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ž�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�†�‰�“�Ž�Š�×�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�†�‰�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�� ���—�Ÿ�Š�‰��
�•�”�‰�•�¼�ˆ�Ž�Š�’�� �š�ˆ�•�œ�†�Ö�ž�� �•�†���‰�ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†�� �•�—�†�œ�”�� �‰�”�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�ž�˜�•�š�˜�•�Ž�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�•�� �Ÿ�†�˜�†�‰�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�—�†���Š�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž���“�†���Ÿ�‰�†�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�h���•�™�Ý�—�Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���”�‡�—�†�‰�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g 

���ˆ�•�œ�†�Ö�ž�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���•�—�”�™�”�•�”�Öuje �“�”�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�g�����ˆ�•�œ�†�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���œ�ž�—�†���Š�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž���“�†�i  

�ƒ �•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”,  
�ƒ �•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Ž���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�Š�Œ�”���˜�•�—�†�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

�Ÿ�†�•�†�‰�†�•�¦���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�ì�ˆ�Ž�¦���%�t�&���Œ�Ö�”�˜�Ý�œ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�‡�Š�ˆ�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���—�Š�•�—�Š�Ÿ�Š�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���“�† ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g 

13.4 ���•�”�˜�Ý�‡���•�”�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”���š�ˆ�•�œ�†�Ö�†�ˆ�•���•�”�‰�•�¼�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���”�Œ�Ö�†�˜�Ÿ�†���™�—�Š�ì�¬���š�ˆ�•�œ�†�Ö���•�”�‰�•�¼�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���“�† stronie Santander .pl/ TFI. 

13.5 ���”�š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���”���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�˜�•�†�—���Š�“�Ž�†���š�ˆ�•�œ�†�Ö�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ zgodnie z art. 87e Ustawy . 

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�˜�•�†�—���ž�¬�� �š�ˆ�•�œ�†�Ö�¼�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�“�¦�� �Ÿ��U�˜�™�†�œ�¦�� �œ�� �‰�—�”�‰�Ÿ�Š�� �œ�ž�™�”�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�œ�•�”��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �•�”�œ�Ý�‰�Ÿ�™�œ�†�� �”�� �˜�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �“�Ž�Š�œ�†���“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�ˆ�•�œ�†�Ö�ž�g�� ���—�ž�‡�� �Ž �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Ÿ�†�˜�•�†�—���†�“�Ž�†�� ���ˆ�•�œ�†�Ö�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�†��Ustawa . 
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������g���g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ��Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Jest to subfundusz akc �ž�•�“�ž�h���•�™�Ý�—�ž inwestuje minimum  80% WAN w Akcje oraz fundusze akcyjne . 

Subfundusz inwestuje  minimum  80% WAN w aktywa krajowe . Subfundusz uznaje za aktywa krajowe  instrumenty 
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���œ�����”�‘�˜�ˆ�Š, �†���™�†�•���Š���“�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���Ž���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���œ���•�”�‘�˜�•�Ž�’���Ÿ�Ö�”�™�ž�’. 

1.2 Kryteri a doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu.  

Przy doborze lokat Subfundusz :  

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™��przewidziana w Statucie   
�ƒ bierze p �”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �”�ˆ�Š�“�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

Dla �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™��Subfundusz stosuje �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) dla Akcji: 
�ƒ analiza fundamentalna,  
�ƒ prognoz y dla  �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Šnta;  

b) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i 
�ƒ oczekiwan y �•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

i �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j 
c) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 

�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

d) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

e) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�”�œ�†�¬���˜�Ž�¼���‰�š���¦���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h���•�™�Ý�—�†���œ�ž�“�Ž�•�†���Ÿ�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‘�š�‡���Ÿ���•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•���™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g 

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego , 

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š��jest  to zgodne z  celem inwestycyjnym Subfunduszu.  

Zawarcie tych �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†����dla 
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ s�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š w pkt 2.1.1 4. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e ryzyka inwestycyjnego �h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦ z polityk i inwestycyjn ej Subfunduszu , �™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ�i 

�ƒ inwestowaniem w Akcje �•�—�ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š w pkt 2.1.15 ),  
�ƒ koncentracj �¦ �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� 

Subfundusz inwestuje minimum  80% WAN na rynkach akcji. Sytuacja na  tych rynkach ma �Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �œ�•�Ö�ž�œ�� �“�†�� �������
���h��
a w  �•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‘�˜�•�Ž�’�g��
���ž�™�š�†�ˆ�•�†���“�†���™�ž�’���—�ž�“�•�š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�•�Š���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� 

���”�“�†�‰�™�”�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�‡�Ý�—�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �•�”�‰�� �•�¦�™�Š�’�� �œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž��
�•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�•�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�†�g�� ���Ö�š���ž�� �™�Š�’�š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�h�� �ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž inwestowanie  �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š 
w  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�� 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
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na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 R�ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�žsokiego poziomu strat w okresach kryzysu 
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 R�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ��zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa, w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 R�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
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prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 R�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† 

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 R�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�† 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 R�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�† 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 R�ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† 

���”�˜�™�†�Ö�”���”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 R�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�” �”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�,�g�����”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
od �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���•�‘�š�‡���•�Ž�‘�•�š�€���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���‘�š�‡�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g 

2.1.14 S�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž 

2.1.14.1 R�ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�† 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny  instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 R�ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ýre sprawia, ���Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦ �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•��
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 Ryz�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ����kcje 
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2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼ �•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom  �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 R�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�—�†�“���”�œ�Š 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 R�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 R�ž�Ÿ�ž�•�”���‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š z uczestnictwem w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i 
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š���˜�Ž�¼���”�“�”���Ÿ���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���Ž���•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka inwestycyjnego 
�Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’��przez 
niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•���•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��inwestycji  
w  Subfundusz.  

2.2.3 Ryzyko �œ�ž�‰�Ö�š���”�“�Š�• �œ�ž�•�Ö�†�™�ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�����˜�™�”�™�“�¦ �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�����•�ˆ�•�Š�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�����œ���•�—�Ÿ�Š�œ�†���†�•�¦�ˆ�Š�•���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�ì�ˆ�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�Š��
na �%�g���‰�Ÿ�Ž�Š�×���—�”�‡�”�ˆ�Ÿ�ž���”�‰ �‰�†�™�ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�g�������˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�h���Œ�‰�ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž���œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�Ö�”���¦���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
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���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�� �‰�š���Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�h�� �†�� �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �“�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�•�Ö�†�™�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž�� �“�† rachunku 
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�Ž�˜�•�†�� �Ž�� �“�Ž�Š�� �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�ž�� �“�†�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �•�”�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���•�“�•�g�� ���•�ˆ�•�Ž�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�€�g������ �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���”�•�—�Š�˜�� �™�Š�“���’�”���Š�� �˜�Ž�¼���œ�ž�‰�Ö�š���ž�¬�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���’�š�˜�Ž�†�Ö��
�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬��walut y �”�‡�ˆ�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ÿ�� �œ�œ�g�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�g�� ���� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š��
za odkupienie jego Jednostek Uczestnictwa dopiero po faktycz �“�ž�’���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�g 

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.4.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬�� �Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
na �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
Uczestnikowi po  �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬.  

2.2.4.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ������ 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—�†�Ÿ���• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�� �œ�•�Ö�ž�œ�� �“�†�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �œ�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�� ���—�™�g�� �$�$�%�� �š�˜�™�g�� �%�� ���˜�™�†�œ�ž�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.4.3 Zmiana D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���™�Š�—�’�Ž�“�š���œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����”�’�Ž�˜�•�†���’�”���Š���“�†�•�†�Ÿ�†�¬���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g���
�Š�ì�‘�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �œ�ž�•�”�“�š�•�Š�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ�� �š�’�”�œ�Ž�Š�� �†�‘�‡�”�� �œ�ž�•�”�“�š�•�Š�� �•�Š�� �“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody Komisji. 
Fundusz zmi enia D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzerwane wykonywanie jego �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g��
���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†��
���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �‘�š�‡�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�š��
�”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.4.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’ 

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego �“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�™�œ�†�—�™�ž 

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† nie 
wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�” 3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni. 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki inwestycyjnej 
Subfunduszu.  

2.2.5 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�† 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.6 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 
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2.2.7 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. Profil inwestora Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 5 lat ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�ˆ�•���Ÿ�ž�˜�•�Ý�œ�h 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� ���•�ˆ�•�Š�i�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�¦�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �˜�Ž�‘�“�ž�ˆ�•�� �œ�†�•�†�×�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž��

�•�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�€�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e �Ÿ���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�¦���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��akcji  �•�˜�Ž�‘�“�Š���œ�†�•�†�“�Ž�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž��
�”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���˜�•�†�‰�•�Ž���•�†�•���Ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�ž�€, 

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬ eksponowana na  ryzyko walut 
obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 5-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �‰�”�•�Ž�Š�—�”�� �•�”�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
od �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�� ���Ž�Š�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �™�”�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �(�� �‘�†�™�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š��
�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �Ÿ�ž�˜�•�š�� �‘�š�‡�� �“�†�œ�Š�™�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �•�Š�Ö�“�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�š��
w  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž�����( lat.  ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�� �•�†�•�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �”�˜�”�‡�ž�h���•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦��
inwestycje �”���“�Ž���˜�Ÿ�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š �‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���•�Š�‰�“�†�•���•�Š�œ�“�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���’�”�Œ�¦ �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”�g��
W takim przypadku �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�† �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�ž�¬�� �™�†�•�� �‰�”�‡�—�†�“�ž�h��
���Šby �Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�Š�� �˜�™�—�†�™�ž�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �“�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �Ÿ�—�Š�•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�ž�˜�•�Ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ innych 
�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž i inwestycji, zgodnie z  indywidualnymi preferencjami inwestora.  

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�h���˜�•�”�˜�Ý�‡��
ich naliczania i pobierania oraz koszty �h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦��opisane w art. 57 i art. 57a Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B: 2,51%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��

Uczestnik,  
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5-6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

Poza wynagrodzeni em za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h opisanym  �œ�� �•�•�™�g�� �'�g�(�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �œ�ž�“�Ž�•�Ž��
inwestycyjne Subfunduszu  (Wynagrodzenie za Wyniki  �• �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†).  

4.4.1. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. Maksymalna 
�˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���Ÿ���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���%�#�è. Od �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��
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�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���˜�™�†�œ�Š�• 
lub okresowo �“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���Œ�”���œ�ˆ�†�‘�Š.  

4.4.2 Wynagrodzenie za Wyniki  �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š wtedy , gdy stopa zwrotu z danej kategorii 
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�” w punkcie 5.3 w okresie odniesienia, 
opisanym  w punkcie 4.4. 3�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’ alfa .  

4.4.3 Okres odniesienia to docelowo okres 5 �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†�� �Ÿ�Š�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g W przypadku, 
gdy w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�Ö�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†�� �œ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �”�‰�‡�ž�œ�†�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�š�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�Œ�”�� �‰�‘�†�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� �˜�•�Ö�†�‰�š��
�‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���ˆ�Ÿ�†�˜�Š�’���•�Š�Œ�”���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�†�g 

4.4.4 Naliczenie i w �ž�•�Ö�†�™�¼ Wynagrodzenia za Wyniki  �”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji . Roczna krystalizacja ma 
�’�Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���•�”���•�†���‰�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���•�”�“�Ž�Š�ˆ��danego  roku, �•�Š�ì�‘�Ž rezerwa na Wynagrodzenie 
za ���ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†. C�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†��Wynagrodzenie za Wyniki , proporcjonalna do liczby umorzonych 
Jednostek Uczestnictwa danej kategor ii , �•�Š�˜�™�� �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†��
Subfunduszu  i �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej krystalizacji . Model naliczania Wynagrodzenia 
za Wyniki stosowany jest od 1  stycznia 2022 roku. Pierwsza roczna kr ystalizacja nast �¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��
w  2022 roku  (w odniesieniu do  ostatniego Dnia Wyceny w 2021 roku) . P�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž��5-letni okres odniesienia 
�•�”�×�ˆ�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’��Dniu Wyceny w 2026 roku. ���†�˜�™�¼�•�“�Ž�Š��5-letni �”�•�—�Š�˜���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†���˜�™�†�•�Š���˜�Ž�¼���”�•�—�Š�˜�Š�’���—�š�ˆ�•�”�’�ž�’. 
Okres ten jest  �œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”�h�� �™�•�g od ostatniego Dnia Wyceny, 5 lat wstecz . Dla ostatniego Dnia Wyceny 
w  �‰�†�“�ž�’���—�”�•�š�h���•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���˜�Ž�¼���‰�”���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��5 lat wstecz.  

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž��
�‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �Ž�� �•�”�‡�—�†�“�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�† albo likwidacji 
Subfunduszu .  

4.4.5 Rezerwa na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†���‰�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž�h���œ���˜�™�”�˜�š�“�•�š���‰�”���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  
�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š zmiana alfy  jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta  jest ujemna alfa  z lat poprzednich 
�œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona rezerwa 
na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���˜�•�†�‰�•�š���†�‘�‹�ž���•�’�Ž�“�Ž�’�š�’���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž��
to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki Subfunduszu nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy 
w  okresie odniesienia.  

4.4.6. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†���•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š��Wynagrodzenia za Wyniki , w tym wykorzyst ywane wzory �˜�¦��
opisane  w artykule 57a Statutu.  

4.4.7 Uczestnik  po�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �Ÿ�œ�—�Ý�ˆ�Ž�¬�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�¦�� �š�œ�†�Œ�¼ no to �h�� ���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†��Wynagrodzenia za ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š����
w  przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfund uszu w okresie odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest 
ujemna.  

4.4.8 ���—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†��Wynagrodzenia za W�ž�“�Ž�•�Ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‰�”�ˆ�Š�‘�”�œ�”�€��5-letniego okresu 
odniesienia  jest zaprezentowany w Rozdziale VI, w pkt 1.1 3 (WARIANT A).  

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku . 

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 
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5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•���œ���š�•�¼�ˆ�Ž�š���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�g 

�+�� �•�†�	�‰�Ÿ�Ž�Š�—�“�Ž�•�†�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š Subfundusz Santander  ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž��Polskich �œ�� �œ�ž�“�Ž�•�š�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�Ö��
Subfundusz Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���f�—�”�‰�•�”�œ�Š�•���Ž�����˜�ˆ�•�”�‰�“�Ž�Š�•��Europy. W tym dniu  aktywa Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž����
Akcji �f�—�”�‰�•�”�œ�Š�•���Ž�����˜�ˆ�•�”�‰�“�Ž�Š�•�����š�—�”�•�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž��Polskich. 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™���œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��403 196 114,83 �Ÿ�Ö�g 

 

Prezentowana za 2024 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g��Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 

Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku 
�”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

���—�Š�Ÿ�Š�“�™�”�œ�†�“�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa kategorii B. Do roku 2024�œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

 

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

Od 1 stycznia 2022 roku:  95% WIG (WIG) + 5% WIBOR O/N (WIBOON Ask Price) 

Do 31 grudnia 2021  roku:  95% WIG + 5% WIBID O/N 

Do 27 maja 2018 roku:  WIG 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�Ÿ�Ö�'�#�&196 114,83 

0 �$�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �%�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �&�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �'�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �(�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#

�����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•��
�“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š

6,58%

11,24%

9,01%
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�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U��
�3�U�H�V�W�L�>���$�N�F�M�L���3�R�O�V�N�L�F�K���]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H�������������L���������O�D�W
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5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g  
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������g���g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ��Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Jest to �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ö�š���“�ž���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š�� �’�Ž�“�Ž�’�š�’�� �+�#�è�� �������� �œ�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š��oraz fundusze 
�‰�Ö�š���“�Š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�g 

�Q�¦�ˆ�Ÿ�“�ž���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����˜�•�†�—�‡�”�œ�Š i gwarantowane stanowi maksymalnie 20% WAN.  

���š�—�†�™�Ž�”�“���•�œ�—�†���‘�Ž�œ�”�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���“�†���Ÿ�’�Ž�†�“�ž���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�€�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��wynosi maksymalnie  5.  

���Ÿ�¼�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���•�™�Ý�—�Š�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��10% WAN. 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���Ÿ�†�’�Ž�Š�“�“�Š���“�†���†�•�ˆ�•�Š�h���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�’���•�—�Ÿ�Š�•�ì�ˆ�Ž�”�œ�”���œ�ì�—�Ý�‰���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�’�”�Œ�¦���Ÿ�“�†�‘�Š�	�¬���˜�Ž�¼�����•�ˆ�•�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���$�#�è��������. 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz :  

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

Dla �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™��Subfundusz stosuje �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i 
�ƒ oczekiwan y �•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

i �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j 
b) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 

�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

c) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

d) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �‰�š���¦�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h�� �•�™�Ý�—�†�� �’�”�Œ�Ö�†�‡�ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�¬�� �Ÿ�Š�� �˜�•�Ö�†�‰�š�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•��
�™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$4. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž��
Korporacyjnych.  

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e ryzyka inwestycyjnego �h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦ z polityk i inwestycyjn ej Subfunduszu  to:   

�ƒ ryzyko stopy procentowej , 
�ƒ ryzyko kredytowe.  

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�‡�Ý�—���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �•�”�‰ �•�¦�™�Š�’�� �œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�•��
�Ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�g�����Ö�š���ž���™�Š�’�š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž��inwestowanie  �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š w instrumenty 
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�� 

���”�“�Ž�Š�œ�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���•�Š�˜�™���“�Ž�Š�—�”�Ÿ�Š�—�œ�†�‘�“�Ž�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž���œ �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���”���˜�™�†�Ö�ž�’���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿem �—�Š�Œ�š�‘�š�•�Š�� �˜�™�—�š�•�™�š�—�¼�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×��
co do �Ÿ�’�Ž�†�“���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  
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Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 R�ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym kat astrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 R�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ��zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa, w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 R�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
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�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 R�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† 

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 R�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�† 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 R�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�† 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g�� 

2.1.13.3 R�ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† 

���”�˜�™�†�Ö�”���”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 R�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�,�g�����”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
od �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���•�‘�š�‡���•�Ž�‘�•�š�€���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���‘�š�‡�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g 

2.1.14 S�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 R�ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�† 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny  instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 R�ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
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�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•��
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š 

2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 R�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�—�†�“���”�œ�Š 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 R�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 R�ž�Ÿ�ž�•�”���‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦ �’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š z uczestnictwem w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i 
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2. Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  
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2.2.3 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.3.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.3.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ������ 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—�†�Ÿ���• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.3.3 Z�’�Ž�†�“�†�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzer wane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.3.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’ 

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego �“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ fundusz inwestycyjny otwarty. Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego 
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�† 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.5 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.6 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  
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3. Profil inwestora Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �ì�—�Š�‰�“�Ž�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 2 lata ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�� �“�†�� �•�”�‘�˜�•�Ž�’�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž��

�•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�h 
�ƒ �“�Ž�Š�� �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� ���•�ˆ�•�Š�h�� �“�†�™�”�’�Ž�†�˜�™�� �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž��

w  obligacje i  �Ž�“�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �‰�Ö�š���“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���œ�†�•�†�×���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬���Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�†���“�† ryzyko walut 
obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 2-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �‰�”�•�Ž�Š�—�”�� �•�”��2 �‘�†�™�†�ˆ�•�� �”�‰�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
inwestycji, na co �• �Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�† charakter Funduszu �• �Ž�˜�™�”�™�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���’�”���Š���’�Ž�Š�¬���•�”�Ÿ�Ž�”�’���”�•�Ö�†�™���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�’��
i �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����Ž�Š���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���™�”���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���œ���”�•�—�Š�˜�Ž�Š���•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’ 
�“�Ž����2 �‘�†�™�†�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �Ÿ�ž�˜�•�š�� �‘�š�‡ �“�†�œ�Š�™�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �•�Š�Ö�“�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž��
�Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž����2 lata.  ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬��
�˜�™�—�†�™�¼�g 

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �”�•�Ö�†�™�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž��
���”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ, �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦ ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 67 i art. 67a Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B: 1,85%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��

Uczestnik,  
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

Poza wynagrodzeni em �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��opisanym  �œ�� �•�•�™�g�� �'�g�(�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �œ�ž�“�Ž�•�Ž��
inwestycyjne Subfunduszu  (Wynagrodzenie za Wyniki  �• �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†).  

4.4.1. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. Maksymalna 
�˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���Ÿ���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���%�#�è. Od �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���˜�™�†�œ�Š�• 
lub okresowo �“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���Œ�”���œ�ˆ�†�‘�Š.  

4.4.2 Wynagrodzenie za Wyniki  �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š wtedy , gdy stopa zwrotu z danej kategorii 
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�” w punkcie 5.3 w okresie odniesienia, 
opisanym  w punkcie 4.4. 3�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’ alfa .  

4.4.3 Okres odniesienia to docelowo okres 5 �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†�� �Ÿ�Š�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g W przypadku, 
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gdy w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�Ö�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†�� �œ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �”�‰�‡�ž�œ�†�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�š�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�Œ�”�� �‰�‘�†�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� �˜�•�Ö�†�‰�š��
�‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���ˆ�Ÿ�†�˜�Š�’���•�Š�Œ�”���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�†�g 

4.4.4 Naliczenie i w �ž�•�Ö�†�™�¼ Wynagrodzenia za Wyniki  �”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji . Roczna krystalizacja ma 
�’�Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���•�”���•�†���‰�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���•�”�“�Ž�Š�ˆ��danego  roku, �•�Š�ì�‘�Ž rezerwa na Wynagrodzenie 
za ���ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†. C�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†��Wynagrodzenie za Wyniki , proporcjonalna do liczby umorzonych 
Jednostek Uczestnictwa danej kategorii, �•�Š�˜�™�� �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†��
Subfunduszu  i �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej krystalizacji . Model naliczania Wynagrodzenia 
za Wyniki stosowany jest od 1  stycznia 2022 roku. Pierwsza roczna krystalizacja nast �¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��
w  2022 roku  (w odniesieniu do  ostatniego Dnia Wyceny w 2021 roku) . P�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž��5-letni okres odniesienia 
�•�”�×�ˆ�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’��Dniu Wyceny w 2026 roku. ���†�˜�™�¼�•�“�Ž�Š��5-letni okres odniesienia staj �Š���˜�Ž�¼���”�•�—�Š�˜�Š�’���—�š�ˆ�•�”�’�ž�’. 
Okres ten jest  �œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”�h�� �™�•�g od ostatniego Dnia Wyceny, 5 lat wstecz . Dla ostatniego Dnia Wyceny 
w  �‰�†�“�ž�’���—�”�•�š�h���•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���˜�Ž�¼���‰�”���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��5 lat wstecz.  

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž��
�‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �Ž�� �•�”�‡�—�†�“�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �†�‘�‡�”�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Subfunduszu .  

4.4.5 Rezerwa na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†���‰�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž�h���œ���˜�™�”�˜�š�“�•�š���‰�”���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  
�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š zmiana alfy  jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta  jest ujemna alfa  z lat poprzednich 
�œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona rezerwa 
na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š��do spadku alfy (minimum rezerwy 
to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki Subfunduszu nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy 
w  okresie odniesienia.  

4.4.6. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†���•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���œ���™�ž�’���œ�ž�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�ž�œ�†�“�Š���œ�Ÿ�”�—�ž���˜�¦��
opisane  w artykule 67a Statutu . 

4.4.7 Uczestnik  po�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �Ÿ�œ�—�Ý�ˆ�Ž�¬�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�¦�� �š�œ�†�Œ�¼ no to �h�� ���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†��Wynagrodzenia za W�ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š����
w  przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfund uszu w okresie odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest 
ujemna.  

4.4.8 ���—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†��Wynagrodzenia za W�ž�“�Ž�•�Ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‰�”�ˆ�Š�‘�”�œ�”�€��5-letniego okresu 
odniesienia  jest zaprezentowany w Rozdziale VI, w pkt 1.1 3 (WARIANT B).  

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku . 

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander Pre�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� ���”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �œ �š�•�¼�ˆ�Ž�š��
historycznym.  

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™���œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��3 011 645 828,68 �Ÿ�Ö�g 

 

�Ÿ�Ö�&011 645 828,68 

�#���Ÿ�Ö �$�¦�#�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#���Ÿ�Ö�%�¦�#�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#���Ÿ�Ö�&�¦�#�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#���Ÿ�Ö�'�¦�#�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#���Ÿ�Ö

�����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•��
�“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š
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Prezentowana za 2024 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰nostek Uczestnictwa kategorii B . Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 

Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku obrotowego 
�œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

���—�Š�Ÿ�Š�“�™�”�œ�†�“�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa kategorii B.  Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

 

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

Od 1 stycznia 2026 roku  40% GPWB Poland Government Floating Rate Bond Index (GPWB-BWZ) + 40% ICE BofA Euro 
���”�—�•�”�—�†�™�Š�����“�‰�Š�•���•�����#�#�€���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�”���Ï���%�#�è�������������”�‹�������š�—�”�����Ž�Œ�•�����Ž�Š�‘�‰�����“�‰�Š�•���•�����#�#�€��
�Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�” 

Do 31 grudnia  2025 roku:  60% GPWB Poland Government Floating Rate Bond Index (GPWB-BWZ) + 20% ICE BofA Euro 
���”�—�•�”�—�†�™�Š�����“�‰�Š�•���•�����#�#�€���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�”���Ï���%�#�è�������������”�‹�������š�—�”�����Ž�Œ�•�����Ž�Š�‘�‰�����“�‰�Š�•���•�����#�#�€��
�Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�” 

Do 31 grudnia  2024 roku:  60% WIBOR 3M (WIBO3M Ask Price) + 20% ICE BofA Euro Corporate Index (ER00) zabezpieczony 
�‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�”���Ï���%�#�è�������������”�‹�������š�—�”�����Ž�Œ�•�����Ž�Š�‘d Index (HE00) zabezpieczony do  �Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�” 

Do 31 grudnia  2021 roku:  60% WIBID3M + 20% ICE BofA Euro Corporate Index (ER00) zabezpieczony do �Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�”���Ï���%�#�è����������
���”�‹�������š�—�”�����Ž�Œ�•�����Ž�Š�‘�‰�����“�‰�Š�•���•�����#�#�€���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�” 

Do 3 stycznia 2021 roku:  �������������&�����Ï���$�#�#���•�š�“�•�™�Ý�œ���‡�†�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�� 

 

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

 

 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g 
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������g���g��/ ���•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�y 

���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������g���g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ��Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�g 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�g 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Jest to �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ö�š���“�ž�� �˜�•�†�—�‡�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž inwestuje minimum  80% WAN w obligacje skarbowe i gwarantowane oraz 
�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�Š���˜�•�†�—�‡�”�œ�Š�g 

���š�—�†�™�Ž�”�“���•�œ�—�†���‘�Ž�œ�”�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���“�†���Ÿ�’�Ž�†�“�ž���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�€�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�ž�“�”�˜�Ž���”�‰���%���‰�”��8.���Ÿ�¼�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h��
�•�™�Ý�—�Š�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��10% WAN. 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz :  

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze  �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

Dla �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™��Subfundusz stosuje �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i 
�ƒ oczekiwan y �•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

i �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j 
b) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 

�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

c) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

d) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �‰�š���¦�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h�� �•�™�Ý�—�†�� �’�”�Œ�Ö�†�‡�ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�¬�� �Ÿ�Š�� �˜�•�Ö�†�‰�š�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•��
�™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ s�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$4. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž��
Skarbowych.  

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e ryzyka inwestycyjnego �h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦ z polityk i inwestycyjn ej Subfunduszu to:   

�ƒ ryzyko stopy procentowej,  
�ƒ ryzyko kredytowe.  

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�‡�Ý�—���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �•�”�‰ �•�¦�™�Š�’�� �œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�•��
�Ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�g�����Ö�š���ž���™�Š�’�š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž��inwestowanie  �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š w instrumenty 
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�� 

���”�“�Ž�Š�œ�†�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���•�Š�˜�™���“�Ž�Š�—�”�Ÿ�Š�—�œ�†�‘�“�Ž�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž���œ �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���”���˜�™�†�Ö�ž�’���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿem �—�Š�Œ�š�‘�š�•�Š�� �˜�™�—�š�•�™�š�—�¼�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×��
co do �Ÿ�’�Ž�†�“���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�š�•�Š���˜�œ�”�•�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�š���•�”�‘�˜�•�Ž�’�g�����ž�™�š�†�ˆ�•�†���“�†���™�ž�’��
�—�ž�“�•�š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�•�Š���“�† �œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž���•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�g 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
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i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ��zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa, w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
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�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”���”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�,�g�����”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
od �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���•�‘�š�‡���•�Ž�‘�•�š�€���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���‘�š�‡�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜owanie pozycji zabezpieczanej 
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i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š z uczestnictwem w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  
�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.3.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.3.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—az �• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¦���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.3.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzerwane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.3.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
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���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni �g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego  
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�† 

Ryzyko to nie  �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.5 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.6 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. Profil inwestora Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �ì�—�Š�‰�“�Ž�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 3 lata �€���Ž���”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š��

�“�†���—�ž�“�•�š���˜�•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•�� �”�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�’�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �‘�š�‡�� �™�—�†�•�™�š�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�¼�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž��

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�•�”���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•���Ÿ�‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h 
�ƒ �“�Ž�Š�� �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� ���•�ˆ�•�Š�h �“�†�™�”�’�Ž�†�˜�™�� �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž��

w  obligacje i  �Ž�“�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �‰�Ö�š���“�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �œ�†�•�†�×�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ ograniczonym 
�Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h���—�ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h 

�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���˜�œ�”�•�Š�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 3-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �‰�”�•�Ž�Š�—�”�� �•�”��3 �‘�†�™�†�ˆ�•�� �”�‰�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
inwestycji, na co �• �Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�† charakter Funduszu �• �Ž�˜�™�”�™�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���’�”���Š���’�Ž�Š�¬���•�”�Ÿ�Ž�”�’���”�•�Ö�†�™���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�’��
i �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����Ž�Š���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���™�”���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���œ���”�•�—�Š�˜�Ž�Š���•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’ 
�“�Ž����3 �‘�†�™�†�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �Ÿ�ž�˜�•�š�� �‘�š�‡ �“�†�œ�Š�™�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �•�Š�Ö�“�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž��
�Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž����3 lata.  ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬��
�˜�™�—�†�™�¼�g 

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�h��
�˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 97 i art. 97a Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B: 1,76%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 
�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��

portfela,  
�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
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�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��
Uczestnik,  

�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

Poza wynagrodzeni em �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��opisanym  �œ�� �•�•�™�g�� �'�g�(�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �œ�ž�“�Ž�•�Ž��
inwestycyjne Subfunduszu  (Wynagrodzenie za Wyniki  �• �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†).  

4.4.1. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. Maksymalna 
�˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���Ÿ���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���%�#�è. Od �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���˜�™�†�œ�Š�• 
lub okresowo �“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���Œ�”���œ�ˆ�†�‘�Š.  

4.4.2 Wynagrodzenie za Wyniki  �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š wtedy , gdy stopa zwrotu z danej kategorii 
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�” w punkcie 5.3 w okresie odniesienia, 
opisanym  w punkcie 4.4. 3�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’ alfa .  

4.4.3 Okres odniesienia to docelowo okres 5 �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†�� �Ÿ�Š�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g W przypadku, 
gdy w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�Ö�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†�� �œ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �”�‰�‡�ž�œ�†�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�š�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�Œ�”�� �‰�‘�†�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� �˜�•�Ö�†�‰�š��
�‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���ˆ�Ÿ�†�˜�Š�’���•�Š�Œ�”���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�†�g 

4.4.4 Naliczenie i w �ž�•�Ö�†�™�¼ Wynagrodzenia za Wyniki  �”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji . Roczna krystalizacja ma 
�’�Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���•�”���•�†���‰�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���•�”�“�Ž�Š�ˆ��danego  roku, �•�Š�ì�‘�Ž rezerwa na Wynagrodzenie 
za ���ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†. C�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†��Wynagrodzenie za Wyniki , proporcjonalna do liczby umorzonych 
Jednostek Uczestnictwa danej kategorii, �•�Š�˜�™�� �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†��
Subfunduszu  i �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej krystalizacji . Model naliczania Wynagrodzenia 
za Wyniki stosowany jest od 1  stycznia 2022 roku. Pierwsza roczna krystalizacja nast �¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��
w  2022 roku  (w odniesieniu do  ostatniego Dnia Wyceny w 2021 roku) . P�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž��5-letni okres odniesienia 
�•�”�×�ˆ�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’��Dniu Wyceny w 2026 roku. ���†�˜�™�¼�•�“�Ž�Š��5-letni �”�•�—�Š�˜���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†���˜�™�†�•�Š���˜�Ž�¼���”�•�—�Š�˜�Š�’���—�š�ˆ�•�”�’�ž�’. 
Okres ten jest  �œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”�h�� �™�•�g od ostatniego Dnia Wyceny, 5 lat wstecz . Dla ostatniego Dnia Wyceny 
w  �‰�†�“�ž�’���—�”�•�š�h���•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���˜�Ž�¼���‰�”���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��5 lat wstecz.  

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž��
�‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �Ž�� �•�”�‡�—�†�“�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �†�‘�‡�”�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Subfunduszu .  

4.4.5 Rezerwa na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†���‰�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž�h���œ���˜�™�”�˜�š�“�•�š���‰�”���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  
�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š zmiana alfy  jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta  jest ujemna alfa  z lat poprzednich 
�œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona rezerwa 
na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���˜�•�†�‰�•�š���†�‘�‹�ž���•�’�Ž�“�Ž�’�š�’���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž��
to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki Subfunduszu nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy 
w  okresie odniesienia.  

4.4.6. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†���•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���œ���™�ž�’���œ�ž�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�ž�œ�†�“�Š���œ�Ÿ�”�—�ž���˜�¦��
opisane  w artykule 97a Statutu . 

4.4.7 Uczestnik  po�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �Ÿ�œ�—�Ý�ˆ�Ž�¬�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�¦�� �š�œ�†�Œ�¼ no to �h�� ���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†��Wynagrodzenia za ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š����
w  przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfund uszu w okresie odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest 
ujemna.  

4.4.8 ���—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†��Wynagrodzenia za W�ž�“�Ž�•�Ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‰�”�ˆ�Š�‘�”�œ�”�€��5-letniego okresu 
odniesienia  jest zaprezentowany w Rozdziale VI, w pkt 1.1 3 (WARIANT B).  

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 
�ƒ 1,25% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,15% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku . 
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4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•���œ���š�•�¼�ˆ�Ž�š���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�g 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™���œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��855 950 501,15 �Ÿ�Ö�g 

 
Prezentowana za 2024 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g��Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 

Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku 
�”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

���—�Š�Ÿ�Š�“�™�”�œ�†�“�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa kategorii B.  Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

ICE BofA Poland Government Index  (G0PL) 

 

�Ÿ�Ö�+�(�(950 501,15 

0 �%�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �'�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �)�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �+�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �$�¦�#�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#

�����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•��
�“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š
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�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U��
�3�U�H�V�W�L�>���2�E�O�L�J�D�F�M�L���6�N�D�U�E�R�Z�\�F�K���]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H�������������L���������O�D�W
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5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g 
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�6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���3�U�H�V�W�L�>���2�E�O�L�J�D�F�M�L���6�N�D�U�E�R�Z�\�F�K���Z�]�R�U�F�D�����E�H�Q�F�K�P�D�U�N�X�����]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H�������������L���������O�D�W
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gE. Subfundusz Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž Uniwersalny . 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž Uniwersalny . 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

�
�Š�˜�™���™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�h���•�™�Ý�—�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���’�Ž�“�Ž�’�š�’���+�#�è�����������œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‰�Ö�š���“�Š�g 

�Q�¦�ˆ�Ÿ�“�ž�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� �������h�� �•�†�×�˜�™�œ�†��

�ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������h���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�†�h���•�™�Ý�—�Š���“�†�‘�Š���¦���‰�”���������� stanowi maksymalnie  50% WAN. 

���š�—�†�™�Ž�”�“���•�œ�—�†���‘�Ž�œ�”�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���“�†���Ÿ�’�Ž�†�“�ž���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�€�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��wynosi maksymalnie  2.  

���Ÿ�¼�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���•�™�Ý�—�Š�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��5% WAN.  

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š, 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼ ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

Dla �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™��Subfundusz stosuje �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i 
�ƒ oczekiwan y �•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

i �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j 
b) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 

�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

c) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

d) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �‰�š���¦�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h�� �•�™�Ý�—�†�� �’�”�Œ�Ö�†�‡�ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�¬�� �Ÿ�Š�� �˜�•�Ö�†�‰�š�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•��
�™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g13. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander ���—�Š�˜�™�Ž����
���—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž Uniwersalny . 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e ryzyka inwestycyjnego �h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦ z polityk i inwestycyjn ej Subfunduszu  to:   

�ƒ ryzyko stopy procentowej,  
�ƒ ryzyko kredytowe.  

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�‡�Ý�—���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �•�”�‰ �•�¦�™�Š�’�� �œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�•��
�Ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�g�����Ö�š���ž���™�Š�’�š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž��inwestowanie  �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š w instrumenty 
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�� 

���”�“�Ž�Š�œ�†�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���•�Š�˜�™���“�Ž�Š�—�”�Ÿ�Š�—�œ�†�‘�“�Ž�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž���œ �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���”���˜�™�†�Ö�ž�’���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿem �—�Š�Œ�š�‘�š�•�Š�� �˜�™�—�š�•�™�š�—�¼�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×��
co do �Ÿ�’�Ž�†�“���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�š�•�Š���˜�œ�”�•�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�š���•�”�‘�˜�•�Ž�’�g�����ž�™�š�†�ˆ�•�†���“�†���™�ž�’��
�—�ž�“�•�š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�•�Š���“�† �œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž���•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�g 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  
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Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜okiego poziomu strat w okresach kryzysu 
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia mo ���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†�h���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
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�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 R�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 R�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 R�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 R�ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”���”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 R�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���•�‘�š�‡���•�Ž�‘�•�š�€���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���‘�š�‡�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†. 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
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�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���Ÿ�†bezpieczanej 
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•. 

2.1.15 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š z uczestnictwem w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e Uczestnik S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡ ma ograniczony 
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.3.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.3.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—az �• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.3.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzerwane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.3.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��



 

 

 

 55 

�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni �g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego 
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�† 

Ryzyko to nie  �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.5 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.6 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. Profil inwestora Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž Uniwersalny . 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  

�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 6 �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆy�€�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•��
�•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���˜�•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ, 

�ƒ �“�Ž�Š�� �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦�� �Ÿ�ž�˜�•�Ý�œ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�’�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�� �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �“�Ž�Š�•�Š�œ�“�”�ì�¬�� �œ�ž�“�Ž�•�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ 
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“a ze �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���������
���h 

�ƒ �“�Ž�Š���†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž���œ�����•�ˆ�•�Š�h���“�†�™�”�’�Ž�†�˜�™���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž���œ���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���Ž���Ž�“�“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �‰�Ö�š���“�Š�h�� �™�†�•�Ž�Š�� �•�†�•�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�†�•�†�×�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���œ���”�Œ�—�†niczonym stopniu,  

�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���˜�œ�”�•�Š�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�g 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š �)���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž���•�†�•�”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”���ˆ�Ÿ�†�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—���•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“���‡�—�†�¬���•�”�‰ �š�œ�†�Œ�¼�h�����Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �‰�”�•�Ž�Š�—�”�� �•�”�� �) �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�ˆ�•�� �”�‰�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h��
na co �• �Ÿ�Š�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š�� �“�† charakter Subfunduszu �• �Ž�˜�™�”�™�“�ž�� �œ�•�Ö�ž�œ�� �’�”���Š�� �’�Ž�Š�¬�� �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie . Nie wyklucza to 
�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �œ �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �)�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†���Ÿ�ž�˜�•�š���‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���Ÿ�œ�—�”�™�š���•�Š�Ö�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’��
�“�Ž�����)���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�g ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �”�•�Ö�†t �h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž 
Uniwersalny �h���˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 116 i art. 116a Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B: 0,99%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
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�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��

Uczestnik,  
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

Poza wynagrodzeni em �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��opisanym  �œ�� �•�•�™�g�� �'�g�(�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �œ�ž�“�Ž�•�Ž��
inwestycyjne Subfunduszu (Wynagrodzenie za Wyniki  �• �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†).  

4.4.1. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†��
�˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���Ÿ���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���%�#�è�g��Od �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���˜�™�†�œ�Š�• 
lub okresowo �“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���Œ�”���œ�ˆ�†�‘�Š.  

4.4.2 Wynagrodzenie za Wyniki  �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š wtedy , gdy stopa zwrotu z danej kategorii 
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�” w punkcie 5.3 w okresie odniesienia, 
opisanym  w punkcie 4.4. 3�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’ alfa .  

4.4.3 Okres odniesienia to docelowo okres 5 �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†�� �Ÿ�Š�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g W przypadku, 
gdy w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�Ö�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†�� �œ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �”�‰�‡�ž�œ�†�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�š�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�Œ�”�� �‰�‘�†�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� �˜�•�Ö�†�‰�š��
�‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���ˆ�Ÿ�†�˜�Š�’���•�Š�Œ�”���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�†�g 

4.4.4 Naliczenie i w �ž�•�Ö�†�™�¼ Wynagrodzenia za Wyniki  �”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji . Roczna krystalizacja ma 
�’�Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���•�”���•�†���‰�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���•�”�“�Ž�Š�ˆ��danego  roku, �•�Š�ì�‘�Ž rezerwa na Wynagrodzenie 
za ���ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†. C�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†��Wynagrodzenie za Wyniki , proporcjonalna do liczby umorzonych 
Jednostek Uczestnictwa danej kategorii, �•�Š�˜�™�� �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†��
Subfunduszu  i �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej krystalizacji . Model naliczania Wynagrodzenia 
za Wyniki stosowany jest od 1  stycznia 2022 roku. Pierwsza roczna krystalizacja nast �¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��
w  2022 roku  (w odniesieniu do  ostatniego Dnia Wyceny w 2021 roku) . P�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž��5-letni okres odniesienia 
�•�”�×�ˆ�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’��Dniu Wyceny w 2026 roku. ���†�˜�™�¼�•�“�Ž�Š��5-letni �”�•�—�Š�˜���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†���˜�™�†�•�Š���˜�Ž�¼���”�•�—�Š�˜�Š�’���—�š�ˆ�•�”�’�ž�’. 
Okres ten jest  �œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”�h�� �™�•�g od ostatniego Dnia Wyceny, 5 lat wstecz . Dla osta tniego Dnia Wyceny 
w  �‰�†�“�ž�’���—�”�•�š�h���•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���˜�Ž�¼���‰�”���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��5 lat wstecz.  

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž��
�‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �Ž�� �•�”�‡�—�†�“�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �†�‘�‡�”�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Subfunduszu .  

4.4.5 Rezerwa na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†���‰�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž�h���œ���˜�™�”�˜�š�“�•�š���‰�”���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  
�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š zmiana alfy  jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta  jest ujemna alfa  z lat poprzednich 
�œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona rezerwa 
na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���˜�•�†�‰�•�š���†�‘�‹�ž���•�’�Ž�“�Ž�’�š�’���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž��
to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki Subfunduszu nie jest naliczana dwuk rotnie za ten sam poziom alfy 
w  okres ie odniesienia.  

4.4.6. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†���•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���œ���™�ž�’���œ�ž�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�ž�œ�†�“�Š���œ�Ÿ�”�—�ž���˜�¦��
opisane  w artykule 116a Statutu.  

4.4.7 Uczestnik po�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �Ÿ�œ�—�Ý�ˆ�Ž�¬�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�¦�� �š�œ�†�Œ�¼�� �“�”�� �™�”�h�� ���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š����
w  przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfunduszu w okresie odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest 
ujemna.  

4.4.8 ���—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†��W�ž�“�Ž�•�Ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‰�”�ˆ�Š�‘�”�œ�”�€��5-letniego okresu 
odniesienia  jest zaprezentowany w Rozdziale VI, w pkt 1.1 3 (WARIANT B).  

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 1,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 0,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
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w skali roku . 

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž Uniwersalny �œ�� �š�•�¼�ˆ�Ž�š��
historycznym.  

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™���œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��4 310 610 255,70 �Ÿ�Ö�g 

 
Prezentowana za 2024 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰nostek Uczestnictwa kategorii B . Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 

Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku 
�”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

���—�Š�Ÿ�Š�“�™�”�œ�†�“�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa kategorii B.  Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

 

 

 

�Ÿ�Ö�'310 610 255,70 

0 �$�¦�#�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�%�¦�#�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�&�¦�#�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�'�¦�#�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �(�¦�#�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#

�����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š
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�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
za ostatnie 3, 5 i 10 lat
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5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

Od 1 stycznia 2026 roku  75% GPWB Poland Government Floating Rate Bond Index (GPWB-BWZ) + 25% ICE BofA 1-3 
Year Poland Government Index (G1PL) + 20bp  

Do 31 grudnia  2025 roku:  GPWB Poland Government Floating Rate Bond Index (GPWB -BWZ) 

Do 31 grudnia  2024 roku:  WIBOR 3M (WIBO3M Ask Price) 

Do 31 grudnia 2021 roku:  WIBID 3M  

 

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g 
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�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���S�U�]�\�M�Û�W�H�J�R���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]
wzorca (benchmarku) za ostatnie 3, 5 i 10 lat
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gF. Subfundusz Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Subfundusz inwestuje  od 80% WAN do 100% ���•�™�ž�œ�Ý�œ �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������ ���š�—�”�� ���–�š�Ž�™�ž 
�•���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�Ÿ�”�œ�ž�€�h���•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž��w ramach  Santander SICAV.  

Subfundusz Bazowy  �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���œ�����•�ˆ�•�Š���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�Ž���Ÿ���•�—�†�•�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š �“�†�‘�Š���¦���‰�”���˜�™�—�Š�‹�ž��
euro . M�”���Š �™�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�”���(�è���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ�����•�ˆ�•�Š���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š �’�†�•�¦���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���‘�š�‡���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���•�—�Ÿ�Š�œ�†���†�•�¦�ˆ�¦��
�ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�•�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���•�—�†�•�Ý�œ���œ�˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�����š�—�”�•�ž.  

���Ÿ�¼�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���•�™�Ý�—�Š�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��10% WAN. 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz :  

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

Dla �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™��Subfundusz stosuje �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

b) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��

o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���”�•�Ž�˜�Ž�Š���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•, 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

c) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �•�Š�˜�™�� �‘�”�•�”�œ�†�“�†�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž��
procentowej.  

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�”�œ�†�¬���˜�Ž�¼���‰�š���¦���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h���•�™�Ý�—�†���œ�ž�“�Ž�•�†���Ÿ�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‘�š�‡���Ÿ���•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•���™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦��s�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$4. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž��
Europejskich . 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�”�� �$�#�#�è��A�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa subfunduszu Santander AM Euro Equity (S ubfundusz Bazowy ). Subfundusz Bazowy �œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�ì�¬�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���œ���†�•�ˆ�•�Š���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�Ž���Ÿ���•�—�†�•�Ý�œ���“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���‰�”���˜�™�—�Š�‹�ž���Š�š�—�”�g�����¦���™�”�i�� 

�ƒ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� 
o �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š��(opisane  w pkt 2.1.15 ),  
o �—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z inwestycjami w jednym regionie (strefa euro) , 

�ƒ �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”  
o ryzyko inwestycj i do �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�Š�‰�“�Š�•�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���•

tj.  w  Subfundusz Bazowy .  

���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �˜�™�—�Š�‹�ž�� �Š�š�—�”�� �˜�Ž�‘�“�Ž�Š�� �”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�•�Š�� �“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa Subfunduszu Bazowego.  ���†���™�Š�� �Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���������
���h���† �œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���™�†�•���Š���“�†���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦��
Uczestnika.  

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 
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2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia mo ���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†�h���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  
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Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†, spa�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��-�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �‰�”�� �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™wa 
subfunduszu Santander AM Euro Equity wydzielonego w ramach Santander SICAV .  

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g�� 

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”�� �”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 �g�� ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�—�†�Ÿ���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�Ž�†���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”��
Equity,  

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

, Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�,�g�����”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
od �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��subfunduszu Santander AM Euro Equity . 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 
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Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
znaczenie w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜owanie pozycji zabezpieczanej 
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š�� 

2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 Ryzyko �‡�—�†�“���”�œ�Š�� 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 Ryzyko �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’ w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i 
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2. Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  
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���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 Ryzyko �œ�ž�‰�Ö�š���”�“�Š�• �œ�ž�•�Ö�†�™�ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�����˜�™�”�™�“�¦ �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������ ���š�—�”�� ���–�š�Ž�™�ž�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �����������g��
W �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�h�� �Œ�‰�ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž�� �œ�� �•�—�Ý�™�•�Ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �Ÿ�Ö�”���¦�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�� �‰�š���Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�h��
a �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �“�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�•�Ö�†�™�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž�� �“�† �—�†�ˆ�•�š�“�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�Ž�˜�•�†�� �Ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�ž�� �“�†�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �•�”�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �Ÿ�Ö�”���ž�¬�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �œ�œ�g�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g��
W �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ�� �”�•�—�Š�˜�� �™�Š�“�� �’�”���Š�� �˜�Ž�¼�� �œ�ž�‰�Ö�š���ž�¬�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬�� �œ�†�‘�š�™y �”�‡�ˆ�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �œ�œ�g�� �™�ž�™�š�Ö�†�ˆ�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š��
za odkupienie jego Jednostek Uczestnictwa dopiero po faktycznym rozliczeniu transakcji.  

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.4.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.4.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—az �• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.4.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzerwane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.4.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni �g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego 
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�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.5 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.6 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.7 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. Profil inwestora Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 5 lat ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�ˆ�•���Ÿ�ž�˜�•�Ý�œ�h 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �œ��akcje 

�˜�•�Ý�Ö�Š�•���Ÿ���•�—�†�•�Ý�œ���“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���‰�”���˜�™�—�Š�‹�ž���Š�š�—�”, 
�ƒ �‘�Ž�ˆ�Ÿ�¦���˜�Ž�¼���Ÿ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�¦���˜�Ž�‘�“�ž�ˆ�•���œ�†�•�†�×���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��swo �Ž�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�€�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e 

z �•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�¦���“�† rynkach akcji  �•�˜�Ž�‘�“�Š���œ�†�•�†�“�Ž�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���˜�•�†�‰�•�Ž���•�†�•���Ž wzrosty) , 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿy�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬ zawieszenia odkupywania  �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��subfunduszu 

Santander  AM Euro Equity,  
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬���Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�†���“�† ryzyko walut 

obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 5-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���’�”���Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�•�”�Ö�”���(���‘�†�™�†�ˆ�•���”�‰���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�� ���Ž�Š�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �™�”�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �(�� �‘�†�™�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†���Ÿ�ž�˜�•�š���‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���Ÿ�œ�—�”�™�š���•�Š�Ö�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’��
�“�Ž�����(���‘�†�™�g ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š �—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�� �•�†�•�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �”�˜�”�‡�ž�h���•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦��
inwestycje �”���“�Ž���˜�Ÿ�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š �‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���•�Š�‰�“�†�•���•�Š�œ�“�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���’�”�Œ�¦ �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”�g��
W takim przypadku �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�† �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�ž�¬�� �™�†�•�� �‰�”�‡�—�†�“�ž�h��
���Šby �Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�Š�� �˜�™�—�†�™�ž�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �“�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �Ÿ�—�Š�•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�ž�˜�•�Ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•��
�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ indywidualnymi preferencjami inwestora.  

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �”�•�Ö�†�™�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•�h��
�˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 126 Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B: 4,09%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��

Uczestnik,  
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
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5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�Š�•���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�Š�•���”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku . 

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•���œ���š�•�¼�ˆ�Ž�š���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�g 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™���œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��60 136 292,69 �Ÿ�Ö�g 

 

Prezentowana za 2024 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g��Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�Ÿ�Ö�)�#136 292,69 

0 �$�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�%�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�&�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�'�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�(�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�)�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�*�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#

�����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•��
�“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š
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5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 
Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku 

�”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

Prezentowan e �œ�†�—�™�”�ìci �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��dotycz �¦ Jednostek 
Uczestnictwa kategorii B.  Do roku 20 24 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

Nie dotyczy.  

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

Nie dotyczy �• �‡�—�†�•���œ�Ÿ�”�—�ˆ�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ punkcie 5.3 . 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g  

  

3,49%

4,41%

3 
la

ta
5 
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�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U��
�3�U�H�V�W�L�>���$�N�F�M�L���(�X�U�R�S�H�M�V�N�L�F�K���]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H�������L�������O�D�W
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gG. Subfundusz Santander ���—�Š�˜�™�Ž����Akcji Globalny ch. 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž����Akcji Globalny ch. 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Subfundusz inwestuje  od 80% WAN do 100% ���•�™�ž�œ�Ý�œ �œ���™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—���
���� �
�‘�”�‡�†�‘�� ���–�š�Ž�™�ž 
�•���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�Ÿ�”�œ�ž�€�h���•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™��wydzielon y w ramach Santander SICAV.  

Subfundusz Bazowy  inwestuje globalnie w Akcje i stosuj e �•�”�‰�Š�•�ì�ˆ�Ž�Š�������
��(Enivronmental, Social and Governance - kwestie 
���U�R�G�R�Z�L�V�N�R�Z�H�����V�S�R���H�F�]�Q�H���L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]�����D�G�H�P���N�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�\�P��.  

���Ÿ�¼�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���•�™�Ý�—�Š�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��10% WAN. 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

b) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��

o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���”�•�Ž�˜�Ž�Š���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•, 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

c) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �•�Š�˜�™�� �‘�”�•�”�œ�†�“�†�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž��
procentowej.  

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�”�œ�†�¬���˜�Ž�¼���‰�š���¦���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h���•�™�Ý�—�†���œ�ž�“�Ž�•�†���Ÿ�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‘�š�‡���Ÿ���•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•���™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ s�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$4. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander ���—�Š�˜�™�Ž����Akcji 
Globalny ch. 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�”�� �$�#�#�è��A�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa subfunduszu Santander GO Global Equity ( Subfundusz Bazowy ). Subfundusz Bazowy  �œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�ì�¬�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���Œ�‘�”�‡�†�‘�“�Ž�Š���œ���†�•�ˆ�•�Š���˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ���•�”�‰�Š�•�ì�ˆ�Ž�Š�������
, tzn. odpowiedzialnego inwestowania . ���¦���™�”�i 

�ƒ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� 
o �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š��(opisane  w pkt 2.1.15 ),  
o �—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ, 

�ƒ �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”  
o ryzyko inwestycj i do �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�Š�‰�“�Š�•�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���•

tj.  w  Subfundusz Bazowy .  

���ž�™�š�†�ˆ�•�†���“�†���Œ�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�†�ˆ�•���†�•�ˆ�•�Ž���˜�Ž�‘�“�Ž�Š���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�•�Š���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š �œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Subfunduszu Bazowy.  ���†���™�Š�� �Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���������
���h���† �œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���™�†�•���Š���“�†���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  
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Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia mo ���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†�h���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
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�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†, �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���• �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �‰�”�� �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
subfunduszu Santander GO Global Equity  wydzielonego w ramach Santander SICAV.  

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”�� �”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 �g�� ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�—�†�Ÿ���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�Ž�†���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š Santander GO Global 
Equity . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�����
�‘�”�‡�†�‘�����–�š�Ž�™�ž. 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
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�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜owanie pozycji zabezpieczanej 
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 Ryzyka �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š�� 

2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 Ryzyko �‡�—�†�“���”�œ�Š�� 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 Ryzyko �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦ �’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š z uczestnictwem w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’ przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
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�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 Ryzyko �œ�ž�‰�Ö�š���”�“�Š�• �œ�ž�•�Ö�†�™�ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�����˜�™�”�™�“�¦ �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Global Equity wydzielonego w ramach Santander SICAV. 
W �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�h�� �Œ�‰�ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž�� �œ�� �•�—�Ý�™�•�Ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �Ÿ�Ö�”���¦�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�� �‰�š���Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�h��
a �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �“�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�•�Ö�†�™�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž�� �“�† �—�†�ˆ�•�š�“�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�Ž�˜�•�†�� �Ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�ž�� �“�†�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �•�”�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �Ÿ�Ö�”���ž�¬ �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �œ�œ�g�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g��
W �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ�� �”�•�—�Š�˜�� �™�Š�“�� �’�”���Š�� �˜�Ž�¼�� �œ�ž�‰�Ö�š���ž�¬�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬�� �œ�†�‘�š�™y �”�‡�ˆ�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �œ�œ�g�� �™�ž�™�š�Ö�†�ˆ�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š��
za odkupienie jego Jednostek Uczestnictwa dopiero po faktycznym rozliczeniu transakcji.  

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.4.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.4.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—az �• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.4.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzerwane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.4.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni �g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego 
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
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inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.5 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.6 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.7 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. Profil inwestora Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž����Akcji Globalny ch. 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 5 lat ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�ˆ�•���Ÿ�ž�˜�•�Ý�œ�h 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž inwestuj e globalnie 

w  akcje i stosuj e �•�”�‰�Š�•�ì�ˆ�Ž�Š�������
���™�Ÿ�“�g���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†, 
�ƒ �‘�Ž�ˆ�Ÿ�¦���˜�Ž�¼���Ÿ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�¦���˜�Ž�‘�“�ž�ˆ�•���œ�†�•�†�×���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�€�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e 

z �•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�¦���“�† rynkach akcji  �•�˜�Ž�‘�“�Š���œ�†�•�†�“�Ž�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���˜�•�†�‰�•�Ž���•�†�•���Ž wzrosty) , 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿy�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬ zawieszenia odkupywania  �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��subfunduszu 

Santander  GO Global Equity, 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬���Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�†���“�† ryzyko walut 

obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 5-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���’�”���Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�•�”�Ö�”���(���‘�†�™�†�ˆ�•���”�‰���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�� ���Ž�Š�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �™�”�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�† �œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �(�� �‘�†�™�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†���Ÿ�ž�˜�•�š���‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���Ÿ�œ�—�”�™�š���•�Š�Ö�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’��
�“�Ž�����(���‘�†�™�g ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š �—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�� �•�†�•�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �”�˜�”�‡�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦��
inwestycje �”���“�Ž���˜�Ÿ�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š �‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���•�Š�‰�“�†�•���•�Š�œ�“�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���’�”�Œ�¦ �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”�g��
W �™�†�•�Ž�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�ž�¬�� �™�†�•�� �‰�”�‡�—�†�“�ž�h��
���Šby �Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�Š�� �˜�™�—�†�™�ž�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �“�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �Ÿ�—�Š�•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�ž�˜�•�Ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•��
�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ indywidualnymi preferencjami inwestora.  

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �”�•�Ö�†�™�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž����Akcji Globalny ch, 
�˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 136 Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B: 2,73%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��

Uczestnik,  
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
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6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�Š�•���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�Š�•���”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku.  

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž����Akcji Globalny ch w  �š�•�¼�ˆ�Ž�š���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�g 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™���œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��144 134 711,97 �Ÿ�Ö�g 

 
21 maja 2025 roku Subfundusz Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö���“�†�Ÿ�œ�¼���“�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��
���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�g 

Prezentowana za 2024 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g��Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�Ÿ�Ö�$�'�'134 711,97 

0 �%�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�'�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�)�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�+�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�$�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�$�%�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�$�'�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�$�)�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#

�����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž��
�“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š
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5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 

Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku 
�”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

���†�“�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž���� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•�� ���•�Ý�Ö�Š�•�� ���ž�œ�Ž�‰�Š�“�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �'�� �˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���”�—�†�Ÿ���“�†�Ÿ�œ�¼���“�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�g 

�%�$���’�†�•�†���%�#�%�(���—�”�•�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö���“�†�Ÿ�œ�¼���“�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��
���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�g 

Prezentowan e �œ�†�—�™�”�ìci �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ Jednostek 
Uczestnictwa kategorii B.  Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

Nie dotyczy.  

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

Nie dotyczy �• �‡�—�†�•���œ�Ÿ�”�—�ˆ�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ punkcie 5.3 . 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g 
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�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U��
�3�U�H�V�W�L�>���2�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���*�O�R�E�D�O�Q�\���]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H�������L�������O�D�W
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gH. Subfundusz Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†�g 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†�g 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�š�•�Š�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �—�’�†�—�•�Š�™�� �“�Š�š�™�—�†�‘�™�h���•�™�Ý�—�†��polega  �“�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š�� �œ�� ���•�ˆ�•�Š�� �˜�•�Ý�Ö�Š�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �œ ocenie 
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�‰�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �‰�”�� �˜�Ÿ�Š�—�”�•�Ž�Š�Œ�”�� �—�ž�“�•�š�h�� �•�—�Ÿ�ž �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�˜�“�ž�’�� �Ÿ�†�•�’�”�œ�†�“�Ž�š�� �•�—�Ý�™�•�Ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž��
na �œ�ž�‡�—�†�“�ž�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�� �Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�� �•�—�Ÿ�ž�� �š���ž�ˆ�Ž�š�� �•�”�“�™�—�†�•�™�Ý�œ�� �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•�g�� ���†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š��t �Š�•�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž�� �•�”�œ�Ž�“�“�”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬��
do ograniczenia ryzyka rynkowego �h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�Š�˜�™ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ �—�ž�“�•�Ž�Š�’�� �†�•�ˆ�•�Ž�g�� ���†�—�™�”�ì�¬�� �‰�”�‰�†�“�†�� �•�”�œ�Ž�“�“�†���‡�ž�¬�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�†��
w  sytuacji, gdy stopa zwrotu z  portfela A�•�ˆ�•�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���œ�ž���˜�Ÿ�†���”�‰���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�Œ�”�g  

Subfundusz inwestuje  �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž��30% a 70% WAN w Akcje i fundusze akcyjne . Jednak efektywn �ž�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö��Akcji i funduszy 
akcyjnych , przy  �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���“�†���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���†�•�ˆ�ž�•�“�Š���Ž���†�•�ˆ�•�Š, wynosi od -
5% do 5% WAN. 

Subfundusz inwestuje maksymalnie 7 0% WAN �œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”. 

�����—�†�’�†�ˆ�•���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�Š�Œ�”���‘�Ž�’�Žtu obligacje korporacyjne  stanowi �¦ maksymalnie  40% WAN. 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz :  

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) dla Akcji: 
�ƒ analiza fundamentalna,  
�ƒ prognoz y dla �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Šnta;  

b) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i 
�ƒ oczekiwan y �•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

i �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j 
c) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 

�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

d) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

e) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �‰�š���¦�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h�� �•�™�Ý�—�†�� �’�”�Œ�Ö�†�‡�ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�¬�� �Ÿ�Š�� �˜�•�Ö�†�‰�š�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•��
�™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$.14. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†. 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

�
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ�i 

�ƒ instrumentami pochodnymi �•�—�ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦��opisane w pkt 2.1.14 ), 
�ƒ inwestowaniem w Akcje �•�—�ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦��opisane w pkt 2.1.15 ), 
�ƒ �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��

i ryzyko kredytowe.  

���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �’�†�� �Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �œ�•�Ö�ž�œ�� �“�†�� �������
���h�� �†�� �œ�� �•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†��
Funduszu.  
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���”�“�†�‰�™�”�h�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�‡�Ý�—���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���•�”�‰���•�¦�™�Š�’���œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž��
�•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�•���Ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�g�����Ö�š���ž���™�Š�’�š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š���œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š��
�—�Ý���“�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����”�“�Ž�Š�œ�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�� �•�Š�˜�™�� �“�Ž�Š�—�”�Ÿ�Š�—�œ�†�‘�“�Ž�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š��
o �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �—�Š�Œ�š�‘�š�•�Š�� �˜�™�—�š�•�™�š�—�¼�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��
w  �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���ˆ�”���‰�”���Ÿ�’�Ž�†�“���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†�h���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 
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2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†, spa�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”���”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
od �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���•�‘�š�‡���•�Ž�‘�•�š�€���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���‘�š�‡�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†. 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  
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Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜owanie pozycji zabezpieczanej 
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 Ryzyka �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ��Akcje  

2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 Ryzyko �‡�—�†�“���”�œ�Š�� 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 Ryzyko �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š z uczestnictwem w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  
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�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 Ryzyko �œ�ž�‰�Ö�š���”�“�Š�• �œ�ž�•�Ö�†�™�ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�����˜�™�”�™�“�¦ �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�����•�ˆ�•�Š�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�����œ���•�—�Ÿ�Š�œ�†���†�•�¦�ˆ�Š�•���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�ì�ˆ�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�Š��
na �%�g���‰�Ÿ�Ž�Š�×���—�”�‡�”�ˆ�Ÿ�ž���”�‰ �‰�†�™�ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�g�������˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�h���Œ�‰�ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž���œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�Ö�”���¦���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uc�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�� �‰�š���Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�h�� �†�� �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �“�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�•�Ö�†�™�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž�� �“�† rachunku 
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�Ž�˜�•�†�� �Ž�� �“�Ž�Š�� �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�ž�� �“�†�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �•�”�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���•�“�•�g�� ���•�ˆ�•�Ž�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�€�g������ �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���”�•�—�Š�˜�� �™�Š�“���’�”���Š�� �˜�Ž�¼���œ�ž�‰�Ö�š���ž�¬�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���’�š�˜�Ž�†�Ö��
�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬��walut y �”�‡�ˆ�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ÿ�� �œ�œ�g�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�g�� ���� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š��
za �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�Š�Œ�”���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���‹�†�•�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�g 

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�† �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.4.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.4.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—az �• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.4.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzer wane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.4.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni �g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
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w �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego 
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.5 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.6 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.7 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. Profil inwestora Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†�g 

Subfundusz poleca �“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �ì�—�Š�‰�“�Ž�”- lub �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 2 lata ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���•�”�“�†�‰�•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�¼�™�“�ž�ˆ�•���Ÿ�ž�˜�•�Ý�œ�h 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž���œ�����•�ˆ�•�Š���Ž���‘�Ž�ˆ�Ÿ�¦���˜�Ž�¼���Ÿ���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�¦���˜�Ž�‘�“�ž�ˆ�•���œ�†�•�†�×���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��swo ich inwestycji 

�•�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �•�—�Ý�™�•�Ž�’�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�€�h���•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z ekspozycj �¦ �“�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� �˜�•�Ý�Ö�Š�•�� �Ÿ�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h w tym 
z ryzykiem  poniesieni a �˜�™�—�†�™�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �Œ�‰�ž�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�ž�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�ž�˜�•�š�•�¦�� �“�† �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž �•�˜�Ž�‘�“�Š�� �œ�†�•�†�“�Ž�†�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž��
�”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���˜�•�†�‰�•�Ž���•�†�•���Ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�ž�€, 

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �Ž �Ž�“�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �‰�Ö�š���“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�†���œ�†�•�†�×���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬���Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�† na ryzyko walut 
obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 2-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���’�”���Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�•�”�Ö�”��2 �‘�†�™�†�ˆ�•���”�‰���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�� ���Ž�Š�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �™�”�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž����2 lat a �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†���Ÿ�ž�˜�•�š���‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���Ÿ�œ�—�”�™�š���•�Š�Ö�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’��
�“�Ž����2 lat a. ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�� �•�†�•�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �”�˜�”�‡�ž�h���•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦��
inwestycje �”���“�Ž���˜�Ÿ�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š �‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���•�Š�‰�“�†�•���•�Š�œ�“�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���’�”�Œ�¦ �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”�g��
W takim przypadku �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�† �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�ž�¬�� �™�†�•�� �‰�”�‡�—�†�“�ž�h��
���Šby �Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�Š�� �˜�™�—�†�™�ž�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �“�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �Ÿ�—�Š�•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�ž�˜�•�Ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ innych 
�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ indywidualnymi preferencjami inwestora.  

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �”�•�Ö�†�™�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‘�‹�†�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �Ž�ˆ�•��
naliczania i pobierania oraz koszty �h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 145 i art. 145a Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B: 2,97%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��

Uczestnik,  
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
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2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

Poza wynagrodzeni em �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��opisanym  �œ�� �•�•�™�g�� �'�g�(�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �œ�ž�“�Ž�•�Ž��
inwestycyjne Subfunduszu  (Wynagrodzenie za Wyniki  �• �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†).  

4.4.1. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. Maksymalna 
�˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���Ÿ���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���%�#�è. Od �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���˜�™�†�œ�Š�• 
lub okresowo �“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���Œ�”���œ�ˆ�†�‘�Š.  

4.4.2 Wynagrodzenie za Wyniki  �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š wtedy , gdy stopa zwrotu z danej kategorii 
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�” w punkcie 5.3 w okresie odniesienia, 
opisanym  w punkcie 4.4. 3�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’ alfa .  

4.4.3 Okres odniesienia to docelowo okres 5 �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†�� �Ÿ�Š�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g W przypadku, 
gdy w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�Ö�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†�� �œ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �”�‰�‡�ž�œ�†�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�š�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�Œ�”�� �‰�‘�†�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� �˜�•�Ö�†�‰�š��
�‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���ˆ�Ÿ�†�˜�Š�’���•�Š�Œ�”���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�†�g 

4.4.4 Naliczenie i w �ž�•�Ö�†�™�¼ Wynagrodzenia za Wyniki  �”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji . Roczna krystalizacja ma 
�’�Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���•�”���•�†���‰�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���•�”�“�Ž�Š�ˆ��danego  roku, �•�Š�ì�‘�Ž rezerwa na Wynagrodzenie 
za ���ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†. C�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†��Wynagrodzenie za Wyniki , proporcjonalna do liczby umorzonych 
Jednostek Uczestnictwa danej kategorii, �•�Š�˜�™�� �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†��
Subfunduszu i  �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej krystalizacji . Model naliczania Wynagrodzenia 
za Wyniki stosowany jest od 1  stycznia 2022 roku. Pierwsza roczna kr �ž�˜�™�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��
w 2022 roku  (w odniesieniu do  ostatniego Dnia Wyceny w 2021 roku) . P�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž��5-letni okres odniesienia 
�•�”�×�ˆ�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’��Dniu Wyceny w 2026 roku. ���†�˜�™�¼�•�“�Ž�Š��5-letni �”�•�—�Š�˜���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†���˜�™�†�•�Š���˜�Ž�¼���”�•�—�Š�˜�Š�’���—�š�ˆ�•�”�’�žm. 
Okres ten jest  �œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”�h�� �™�•�g od ostatniego Dnia Wyceny, 5 lat wstecz . Dla ostatniego Dnia Wyceny 
w  �‰�†�“�ž�’���—�”�•�š�h���•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���˜�Ž�¼���‰�”���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��5 lat wstecz.  

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž��
�‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �Ž�� �•�”�‡�—�†�“�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �†�‘�‡�”�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Subfunduszu .  

4.4.5 Rezerwa na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†���‰�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž�h���œ���˜�™�”�˜�š�“�•�š���‰�”���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  
�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š zmiana alfy  jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta  jest ujemna alfa  z lat poprzednich 
�œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona rezerwa 
na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���˜�•�†�‰�•�š���†�‘�‹�ž���•�’�Ž�“�Ž�’�š�’���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž��
to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki Subfunduszu nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy 
w  okresie odniesienia.  

4.4.6. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†���•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š��Wynagrodzenia za Wyniki, w tym wykorzyst ywane wzory �˜�¦��
opisane  w artykule 145a Statutu.  

4.4.7. W�ž�•�Ö�†�™�†��Wynagrodzenia za W�ž�“�Ž�•�Ž�� �“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��w przypadku, gdy  stopa zwrotu z  Subfunduszu w okresie 
odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest ujemn a. 

4.4.8 ���—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†��Wynagrodzenia za W �ž�“�Ž�•�Ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‰�”�ˆ�Š�‘�”�œ�”�€��5-letniego okresu 
odniesienia  jest zaprezentowany w Rozdziale VI, w pkt 1.1 3 (WARIANT C).  

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku . 

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 
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Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†���œ���š�•�¼�ˆ�Ž�š���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�g 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy rewident  �œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��1 520 552 389,80 �Ÿ�Ö. 

 

Prezentowana za 2024 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g��Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

 

5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 

Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku 
�”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

Prezentowan e �œ�†�—�™�”�ìci �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ Jednostek 
Uczestnictwa kategorii B. Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D . 

 

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

Od 1 stycznia 2022 roku  WIBOR 3M 

Do 31 grudnia 2021 roku  WIBID 3M 

 

 

 

 

�Ÿ�Ö�$520 552 389,80 

0 �(�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �$�¦�#�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �$�¦�(�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �%�¦�#�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#

�����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†��
�“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š

7,73%

6,79%
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�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U��
�3�U�H�V�W�L�>���$�O�I�D���]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H�������L�������O�D�W
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5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g  

  

6,30%

3,92%
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�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���S�U�]�\�M�Û�W�H�J�R���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]
�6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���3�U�H�V�W�L�>���$�O�I�D���Z�]�R�U�F�D�����E�H�Q�F�K�P�D�U�N�X�����]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H��3 i 5 lat
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gI. Subfundusz Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•. 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Jest to subfundusz funduszy �h�� �•�™�Ý�—�ž inwestuje co najmniej 80% WAN w akcje wyemitowane przez �˜�•�Ý�Ö�•i �Ÿ�� �™�Ÿ�œ�g�� �—�ž�“�•�Ý�œ��
�œ�˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•��oraz �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�œ�”�•�¦���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦���‘�”�•�š�•�¦��co najmniej 50% 
w akcje �˜�•�Ý�Öek �Ÿ���™�Ÿ�œ�g���—�ž�“�•�Ý�œ���œ�˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•. ���ž�“�•�Ž���œ�˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦���•�—�†�•�Š���š�•�¼�™�Š���œ���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ž�Š���������������’�Š�—�Œ�Ž�“�Œ�����†�—�•�Š�™�˜.  

Subfundusz inwestuje  minimum  70% WAN w jednostki uczestnictwa funduszy  akcyjnych.  

���Ÿ�¼�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���•�™�Ý�—�Š�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��10% WAN. 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) dla Akcji: 
�ƒ analiza fundamentalna,  
�ƒ prognoz y dla �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Šnta;  

b) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i 
�ƒ oczekiwan y �•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

i �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j 
c) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 

�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

d) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

e) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�”�œ�†�¬���˜�Ž�¼���‰�š���¦���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h���•�™�Ý�—�†���œ�ž�“�Ž�•�†���Ÿ�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‘�š�‡���Ÿ���•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•���™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:  

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦��s�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$4. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ��
���˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•. 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e ryzyka inwestycyjnego �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦ z inwestowa nia przez Subfundusz minimum  80% WAN w jednostki 
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub  �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�š�•�¦���˜�œ�”�•�¦���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š��minimum  �(�#�è���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���œ��a�•�ˆ�•�Š���˜�•�Ý�Ö�Š�•���Ÿ���™�Ÿ�œ�g���—�ž�“�•�Ý�œ��
�œ�˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•. ���¦���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ�i 

�ƒ koncentracj �¦ �†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�h�� 
�ƒ inwest owaniem  �œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �•�—�ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�š�“�•�ˆ�Ž�Š���%�g�$�g�$�&�€, 
�ƒ inwestowaniem w Akcje  �•�—�ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�š�“�•�ˆ�Ž�Š���%�g�$�g�$�(�€. 

Sytuacja na �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �•�—�†�•�Ý�œ�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �˜�Ž�¼��ma �Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �œ�•�Ö�ž�œ�� �“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��
a w  �•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���™�†�•���Š���“�†���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  



 

 

 

 85 

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych  z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ��zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa, w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
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�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”���”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�,�g�����”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
od �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���•�‘�š�‡���•�Ž�‘�•�š�€���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���‘�š�‡�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
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�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜owanie pozycji zabezpieczanej 
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 Ryzyka �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š�� 

2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 Ryzyko �‡�—�†�“���”�œ�Š�� 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 Ryzyko �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š z uczestnictwem w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i 
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  
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2.2.3 Ryzyko �œ�ž�‰�Ö�š���”�“�Š�• �œ�ž�•�Ö�†�™�ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�����˜�™�”�™�“�¦ �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�����•�ˆ�•�Š�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�����œ���•�—�Ÿ�Š�œ�†���†�•�¦�ˆ�Š�•���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�ì�ˆ�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�Š��
na �%�g���‰�Ÿ�Ž�Š�×���—�”�‡�”�ˆ�Ÿ�ž���”�‰ �‰�†�™�ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�g�������˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�h���Œ�‰�ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž���œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�Ö�”���¦���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uc�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�� �‰�š���Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�h�� �†�� �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �“�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�•�Ö�†�™�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž�� �“�† rachunku 
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�Ž�˜�•�†�� �Ž�� �“�Ž�Š�� �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�ž�� �“�†�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �•�”�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���•�“�•�g�� ���•�ˆ�•�Ž�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�€�g������ �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���”�•�—�Š�˜�� �™�Š�“���’�”���Š�� �˜�Ž�¼���œ�ž�‰�Ö�š���ž�¬�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���’�š�˜�Ž�†�Ö��
�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬��walut y �”�‡�ˆ�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ÿ�� �œ�œ�g�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�g�� ���� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š��
za �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�Š�Œ�”���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���‹�†�•�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�g 

. 

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.4.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.4.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—az �• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.4.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzerwane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.4.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni �g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•o 3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego  
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.5 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 
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Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.6 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.7 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. Profil inwestora Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•. 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 5 lat ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�ˆ�•���Ÿ�ž�˜�•�Ý�œ�h 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� ���•�ˆ�•�Š�� �Ž�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�¦�� �˜�Ž�¼���Ÿ�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �˜�Ž�‘�“�ž�ˆ�•�� �œ�†�•�†�×�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž��

�•�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š �œ�� �•�—�Ý�™�•�Ž�’�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�€�h���•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e �Ÿ�� �•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�¦�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �•�—�†�•�Ý�œ�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �˜�Ž�¼ (silne 
�œ�†�•�†�“�Ž�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���˜�•�†�‰�•�Ž���•�†�•���Ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�ž�€, 

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬���Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�†���“�† ryzyko walut 
obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 5-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���’�”���Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�•�”�Ö�”���(���‘�†�™�†�ˆ�•���”�‰���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�� ���Ž�Š�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �™�”�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �(�� �‘�†�™�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†���Ÿ�ž�˜�•�š���‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���Ÿ�œ�—�”�™�š���•�Š�Ö�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’��
�“�Ž�����(���‘�†�™�g ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž �•�†�•�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �”�˜�”�‡�ž�h���•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦��
inwestycje �”���“�Ž���˜�Ÿ�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š �‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���•�Š�‰�“�†�•���•�Š�œ�“�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���’�”�Œ�¦ �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”�g��
W takim przypadku �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�† �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�ž�¬�� �™�†�•�� �‰�”�‡�—�†�“�ž�h�����Šby 
�Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�Š���˜�™�—�†�™�ž���•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š���“�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���Ÿ�—�Š�•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�ž�˜�•�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š���Ÿ �Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž��
i inwestycji, zgodnie z  indywidualnymi preferencjami inwestora.  

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �”�•�Ö�†�™�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���ž�“�•�Ý�œ��
���˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h���˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 155 i art. 155a Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B:  3,18%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��

Uczestnik,  
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
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Subfunduszu.  

Poza wynagrodzeni em �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��opisanym  �œ�� �•�•�™�g�� �'�g�(�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �œ�ž�“�Ž�•�Ž��
inwestycyjne Subfunduszu  (Wynagrodzenie za Wyniki  �• �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†).  

4.4.1. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. Maksymalna 
�˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���Ÿ���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���%�#�è. Od �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���˜�™�†�œ�Š�• 
lub okresowo �“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���Œ�”���œ�ˆ�†�‘�Š.  

4.4.2 Wynagrodzenie za Wyniki  �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š wtedy , gdy stopa zwrotu z danej kategorii 
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�” w punkcie 5.3 w okresie odniesienia, 
opisanym  w punkcie 4.4. 3�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’ alfa .  

4.4.3 Okres odniesienia to docelowo okres 5 �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†�� �Ÿ�Š�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g W przypadku, 
gdy w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�Ö�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†�� �œ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �”�‰�‡�ž�œ�†�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�š�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�Œ�”�� �‰�‘�†�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� �˜�•�Ö�†�‰�š��
�‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���ˆ�Ÿ�†�˜�Š�’���•�Š�Œ�”���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�†�g 

4.4.4 Naliczenie i w �ž�•�Ö�†�™�¼ Wynagrodzenia za Wyniki  �”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji . Roczna krystalizacja ma 
�’�Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���•�”���•�†���‰�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���•�”�“�Ž�Š�ˆ��danego  roku, �•�Š�ì�‘�Ž rezerwa na Wynagrodzenie 
za ���ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†. C�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†��Wynagrodzenie za Wyniki , proporcjonalna do liczby umorzonych 
Jednostek Uczestnictwa danej kategorii, �•�Š�˜�™�� �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†��
Subfunduszu  i �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej krystalizacji . Model naliczania Wynagrodzenia 
za Wyniki stosowany jest od 1  �˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†���%�#�%�%���—�”�•�š�g�����Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�†���•�—�ž�˜�™�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��
w 2022 roku  (w odniesieniu do  ostatniego Dnia Wyceny w 2021 roku) . P�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž��5-letni okres odniesienia 
�•�”�×�ˆ�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’��Dniu Wyceny w 2026 roku. ���†�˜�™�¼�•�“�Ž�Š��5-letni �”�•�—�Š�˜���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†���˜�™�†�•�Š���˜�Ž�¼���”�•�—�Š�˜�Š�’���—�š�ˆ�•�”�’�ž�’. 
Okres ten jest  �œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”�h�� �™�•�g od ostatniego Dnia Wyceny, 5 lat wstecz . Dla ostatniego Dnia Wyceny 
w  �‰�†�“�ž�’���—�”�•�š�h���•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���˜�Ž�¼���‰�”���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��5 lat wstecz.  

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž��
�‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �Ž�� �•�”�‡�—�†�“�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �†�‘�‡�”�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Subfunduszu .  

4.4.5 Rezerwa na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†���‰�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž�h���œ���˜�™�”�˜�š�“�•�š���‰�”���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  
�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š zmiana alfy  jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta  jest ujemna alfa  z lat poprzednich 
�œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona rezerwa 
na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���˜�•�†�‰�•�š���†�‘�‹�ž���•�’�Ž�“�Ž�’�š�’���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž��
to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki Subfunduszu nie jest naliczana dwukro tnie za ten sam poziom alfy 
w  okresie odniesienia.  

4.4.6. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†���•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š��Wynagrodzenia za Wyniki , w tym wykorzyst ywane wzory �˜�¦��
opisane  w artykule 155a Statutu.  

4.4.7 Uczestnik  po�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �Ÿ�œ�—�Ý�ˆ�Ž�¬�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�¦�� �š�œ�†�Œ�¼ no to �h�� ���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†��Wynagrodzenia za ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š����
w  przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfund uszu w okresie odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest 
ujemna.  

4.4.8 ���—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†��Wynagrodzenia za W�ž�“�Ž�•�Ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‰�”�ˆ�Š�‘�”�œ�”�€��5-letniego okresu 
odniesienia  jest zaprezentowany w Rozdziale VI, w pkt 1.1 3 (WARIANT A).  

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku .  

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 
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5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���ž�“�•�Ý�œ�� ���˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�•�¼�ˆ�Ž�š��
historycznym.  

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy rewident  �œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��19 757 774,97 �Ÿ�Ö. 

 

Prezentowana za 2024 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g��Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

 

5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 

Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku 
�”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

Prezentowan e �œ�†�—�™�”�ìci �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��dotycz �¦ Jednostek 
Uczestnictwa kategorii B. Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D . 

 

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

Od 1 stycznia 2022 roku:  90% MSCI Emerging Markets Net Total Return Index USD (M1EF) + 10% WIBOR O/N (WIBOON 
Ask Price) 

Do 31 grudnia 2021 roku:  95% MSCI Emerging Markets Index USD+ 5% WIBID 3M 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�Ÿ�Ö�$�,757 774,97 

0 �$�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �%�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �&�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#

�����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š

-0,86%

0,18%
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�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U��
�3�U�H�V�W�L�>���$�N�F�M�L���5�\�Q�N�µ�Z���:�V�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H�������L�������O�D�W
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5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

 
5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��

ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g 

  

-0,72%

1,34%
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�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���S�U�]�\�M�Û�W�H�J�R���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]
�6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���3�U�H�V�W�L�>���$�N�F�M�L���5�\�Q�N�µ�Z���:�V�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z�]�R�U�F�D�����E�H�Q�F�K�P�D�U�N�X�����]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H��3 i 5 lat
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gJ. Subfundusz Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•. 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Subfundusz inwestuje  od 80% WAN �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity �h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�Š�˜�™ wydzielon y 
w  ramach Santander SICAV (Subfundusz Bazowy)  oraz inne fundusze akcyjne �h���•�™�Ý�—�Š �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�¦���œ��������.  

���ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”���’�”�Œ�¦���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���‰�”���$�#�#�è�����•�™�ž�œ�Ý�œ�g 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���•�”�Ÿ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�����†�Ÿ�”�œ�ž�’���’�”�Œ�¦��stanowi �¬ �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���'�#�è�����•�™�ž�œ�Ý�œ�g 

Subfundusz Bazowy  �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���†�•�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ���†�•�ˆ�•�Š���˜�•�Ý�Ö�Š�•���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•���”���‰�š���Š�•���•�†�•�Ž�™�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž i poszukuj e �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�Œ�”��
�œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š�g 

���Ÿ�¼�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���•�™�Ý�—�Š�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��10% WAN. 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž �”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�” portfela inwestycyjnego Subfunduszu.  

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

b) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��

o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���”�•�Ž�˜�Ž�Š���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•, 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

c) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �•�Š�˜�™�� �‘�”�•�”�œ�†�“�†�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž��
procentowej.  

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�”�œ�†�¬���˜�Ž�¼���‰�š���¦���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h���•�™�Ý�—�†���œ�ž�“�Ž�•�†���Ÿ�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‘�š�‡���Ÿ���•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•���™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:  

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ s�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$4. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž��
���’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•. 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�”�� �$�#�#�è��A�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa subfunduszu Santander US Equity  (Subfundusz Bazowy ). Subfundusz Bazowy �œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�ì�¬�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���œ���†�•�ˆ�•�Š���˜�•�Ý�Ö�Š�•���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•���”���‰�š���Š�•���•�†�•�Ž�™�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�g�����¦���™�”�i 

�ƒ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� 
o �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š��(opisane  w pkt 2.1.15 ),  
o �—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ�� 

�ƒ �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”  
o ryzyko inwestycj i do �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�Š�‰�“�Š�•�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���•

tj.  w  Subfundusz Bazowy .  
o ryzyko inwestycj �Ž���œ���Ž�“�“�Š�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g 

���ž�™�š�†�ˆ�•�†���“�†���—�ž�“�•�š���†�•�ˆ�•�Ž���˜�•�Ý�Ö�Š�•���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•���”���‰�š���Š�•���•�†�•�Ž�™�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž �”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�•�Š���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š 
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�œ���™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��Subfunduszu Bazowego.  ���†�� �™�Š�� �Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �œ�•�Ö�ž�œ���“�†�� �������
���h�� �† �œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž�� �™�†�•���Š�� �“�† �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼��
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š). 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym kat astrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ��zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa, w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
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�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†, spa�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†, �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �‰�”�� �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Subfunduszu Bazowego wydzielonego w ramach Santander SICAV . 

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g�� 

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”�� �”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 �g�� ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�—�†�Ÿ���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�Ž�†���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š Santander US Equity 
lub innych  funduszy inwestycyjnych lub  ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†  

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��subfunduszu Santander US Equity  �‘�š�‡���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania.  

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 
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2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜owanie pozycji zabezpieczanej 
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 Ryzyka �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š�� 

2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 Ryzyko �‡�—�†�“���”�œ�Š�� 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 Ryzyko �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜tnictwem w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
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przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 Ryzyko �œ�ž�‰�Ö�š���”�“�Š�•���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�����˜�™�”�™�“�¦ �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity wydzielonego w ramach Santander SICAV. W  sytuacji, gdy 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž���œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�Ö�”���¦���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”���‰�š���Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�h���† �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�“�”�œ�ž�ˆ�•���œ�•�Ö�†�™���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž���“�† �—�†�ˆ�•�š�“�•�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���“�Ž�˜�•�†���Ž���“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�ž���“�†���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���•�”��
�”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š�h�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���’�š�˜�Ž�†�Ö���Ÿ�Ö�”���ž�¬���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���œ�œ�g���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g���� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���”�•�—�Š�˜��
�™�Š�“�� �’�”���Š�� �˜�Ž�¼�� �œ�ž�‰�Ö�š���ž�¬�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬�� �œ�†�‘�š�™y �”�‡�ˆ�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �œ�œ�g��
�™�ž�™�š�Ö�†�ˆ�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�� �Ÿ�† odkupienie jego Jednostek 
Uczestnictwa dopiero po faktycznym rozliczeniu transakcji.  

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.4.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.4.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—az �• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.4.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzerwane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.4.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni �g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
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�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego 
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki  
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.5 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.6 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.7 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. Profil inwestora Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•. 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 5 lat ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�ˆ�•���Ÿ�ž�˜�•�Ý�œ�h 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�ž inwestuj e w  akcje 

�˜�•�Ý�Ö�Š�•���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•���”���‰�š���Š�•���•�†�•�Ž�™�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž, 
�ƒ �‘�Ž�ˆ�Ÿ�¦���˜�Ž�¼���Ÿ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�¦���˜�Ž�‘�“�ž�ˆ�•���œ�†�•�†�×���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�€�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e 

z �•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�¦���“�† rynkach akcji  �•�˜�Ž�‘�“�Š���œ�†�•�†�“�Ž�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���˜�•�†�‰�•�Ž���•�†�•���Ž wzrosty) , 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿy�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬ zawieszenia odkupywania  �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��subfunduszu 

Santander  US Equity , 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬���Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�†���“�† ryzyko walut 

obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 5-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���’�”���Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�•�”�Ö�”���(���‘�†�™�†�ˆ�•���”�‰���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�� ���Ž�Š�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �™�”�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�† �œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �(�� �‘�†�™�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†���Ÿ�ž�˜�•�š���‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���Ÿ�œ�—�”�™�š���•�Š�Ö�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’��
�“�Ž�����(���‘�†�™�g ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š �—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�� �•�†�•�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �”�˜�”�‡�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦��
inwestycje �”���“�Ž���˜�Ÿ�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š �‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���•�Š�‰�“�†�•���•�Š�œ�“�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���’�”�Œ�¦ �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”�g��
W �™�†�•�Ž�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�ž�¬�� �™�†�•�� �‰�”�‡�—�†�“�ž�h��
���Šby �Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�Š�� �˜�™�—�†�™�ž�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �“�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �Ÿ�—�Š�•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�ž�˜�•�Ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•��
�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ indywidualnymi preferencjami inwestora.  

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�h��
�˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 165 Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B:  5,21%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��

Uczestnik,  
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
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1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�Š�•���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�Š�•���”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku . 

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•���œ���š�•�¼�ˆ�Ž�š���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�g 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy rewident  �œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��124 963 019,86 �Ÿ�Ö. 

 

Prezentowana za 2024 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g��Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™ek 
Uczestnictwa kategorii D.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�Ÿ�Ö�$�%�'963 019,86 

0 �%�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�'�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�)�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�+�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�$�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�$�%�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�$�'�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#

�����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•��
�“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š
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5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 
Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku 

�”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

27 listopada 2024 roku ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�g 

�'���˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†���%�#�%�$���—�”�•�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�g 

���—�Š�Ÿ�Š�“�™�”�œ�†�“�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa kategorii B. Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y 

Od 4 stycznia 2021 roku:  Nie dotyczy  

Do 3 stycznia 2021 roku:  95% MSCI USA Index USD + 5% WIBID 3M 

�'�� �˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�• oraz 
�Ÿ�†�•�—�Ÿ�Š�˜�™�†�Ö���˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†���Z�]�R�U�F�D���V���X�>�Ç�F�H�J�R �G�R���R�F�H�Q�\���H�I�H�N�W�\�Z�Q�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

Nie dotyczy �• �‡�—�†�•���œ�Ÿ�”�—�ˆ�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ punkcie 5.3.  

�'�� �˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�• oraz 
�Ÿ�†�•�—�Ÿ�Š�˜�™�†�Ö���˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†��benchmarku . 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g  
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gK. Subfundusz Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž Globalny.  

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž Globalny . 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Subfundusz inwest uje od 80% WAN do 100% ���•�™�ž�œ�Ý�œ �œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰ 
�•���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�Ÿ�”�œ�ž�€�h���•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™ wydzielon y w ramach Santander SICAV.  

Subfundusz Bazowy �“�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���†�•�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ���˜�Ÿ�Š�—�”�•�Ž�Š���˜�•�Š�•�™�—�š�’���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�h���—�Ý�œ�“�Ž�Š����
sekurytyzowanych . Subfundusz Bazowy  inwestuje �Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���—�”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• i wykor zystuje przy tym w  szerokim 
�Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�� �Ž�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�� �‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•. �f�—�Š�‰�“�Ž�Š�� �—�‰�š�—�†�™�Ž�”�“�™�h�� �ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž�� �œ�—�†���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��
Subfunduszu Bazowego na �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �’�”���Š�� �˜�Ž�¼�� �Š�‘�†�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�¬�� �Ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�’�”�œ�†�¬ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
dodatni e oraz ujemn e. 

���Ÿ�¼�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���•�™�Ý�—�Š�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��10% WAN. 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

b) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��

o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���”�•�Ž�˜�Ž�Š���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•, 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

c) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �•�Š�˜�™�� �‘�”�•�”�œ�†�“�†�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž��
procentowej.  

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �‰�š���¦�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h�� �•�™�Ý�—�†�� �’�”�Œ�Ö�†�‡�ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�¬�� �Ÿ�Š�� �˜�•�Ö�†�‰�š�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•��
�™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g14. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž 
Globalny . 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�”�� �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa subfunduszu Santander GO Dynamic Bond  �•���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�Ÿ�”�œ�ž�€�g�����¦���™�”: 

�ƒ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�i 
o �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���˜�Ÿ�Š�—�”�•�Ž�Š���˜�•�Š�•�™�—�š�’���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�h���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����˜�Š�•�š�—�ž�™�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- 

ryzyko stopy procentowej i ryzyko kredytowe,  
o �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ���œ�ž�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �˜�Ÿ�Š�—�”�•�Ž�’�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �Ž�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�š�� �‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž��

finansowej �• ryzyka opisane w p kt  2.1.14 oraz 2.1.5,  
�ƒ �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�” 

o ryzyko inwest ycji �‰�”�� �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ���œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�Š�‰�“�Š�•�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���• 
tj.  w  Subfundusz Bazowy  �• opisane w pkt 2.1.13 . 

Sytuacja na rynkach �h���•�™�Ý�—�Š �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦ �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�•�Š���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š��
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�˜�¦���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š �œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��Subfunduszu Bazowego.  ���†���™�Š�� �Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���������
���h���† w  konsekwencji 
�™�†�•���Š���“�†���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
Depozytariusz pono �˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†�h���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
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�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†, spa�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†, �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���• �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �‰�”�� �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
subfunduszu Santander GO Dynamic Bond w ramach Santander SICAV .  

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”�� �”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 �g�� ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�Ž�†�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š Santander GO 
Dynamic Bond . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

, Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰. 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 
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2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���Ÿ�†bezpieczanej 
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•. 

2.1.15 Ryzyka �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š�� 

2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 Ryzyko �‡�—�†�“���”�œ�Š�� 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 Ryzyko �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™nictwem w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’ przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��



 

 

 

 105 

przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 Ryzyko �œ�ž�‰�Ö�š���”�“�Š�• �œ�ž�•�Ö�†�™�ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�����˜�™�”�™�“�¦ �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Dynamic Bond wydzielonego w ramach Santander SICAV. 
W �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�h�� �Œ�‰�ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž�� �œ�� �•�—�Ý�™�•�Ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �Ÿ�Ö�”���¦�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�� �‰�š���Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�h��
a �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �“�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�•�Ö�†�™�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž�� �“�† �—�†�ˆ�•�š�“�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�Ž�˜�•�†�� �Ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�ž�� �“�†�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �•�”�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �Ÿ�Ö�”���ž�¬���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �œ�œ�g�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g��
W �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ�� �”�•�—�Š�˜�� �™�Š�“�� �’�”���Š�� �˜�Ž�¼�� �œ�ž�‰�Ö�š���ž�¬�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬�� �œ�†�‘�š�™y �”�‡�ˆ�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �œ�œ�g�� �™�ž�™�š�Ö�†�ˆ�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š��
za odkupienie jego Jednostek Uczestnictwa dopiero po faktycznym rozliczeniu transakcji.  

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.4.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.4.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—az �• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.4.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzer wane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.4.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni �g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��



 

 

 

 106 

�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego 
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.5 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.6 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.7 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. Profil inwestora Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž��Globalny . 
Subfundusz poleca �“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 4 lata ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š���œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”��

���†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�Š�Œ�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦, 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ��

���”�“�‰�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�Š�Œ�”�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦, �™�•�g�� �œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�h�� �—�ž�Ÿ�ž�•�” �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
emitenta  �”�—�†�Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž, 

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿy�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬ zawieszenia odkupywania  �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��subfunduszu 
Santander  GO Dynamic Bond, 

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬���Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�†���“�† ryzyko walut 
obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 4-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�h�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���’�”���Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�•�”�Ö�”��4 �‘�†�™�†�ˆ�•���”�‰���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�� ���Ž�Š�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �™�”�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž����4 lat a�h�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†���Ÿ�ž�˜�•�š���‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���Ÿ�œ�—�”�™�š���•�Š�Ö�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’��
�“�Ž����4 lat a. ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�� �•�†�•�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �”�˜�”�‡�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦��
inwestycje �”���“�Ž���˜�Ÿ�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š �‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���•�Š�‰�“�†�•���•�Š�œ�“�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���’�”�Œ�¦ �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”�g��
W �™�†�•�Ž�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�ž�¬�� �™�†�•�� �‰�”�‡�—�†�“�ž�h��
���Šby �Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�Š�� �˜�™�—�†�™�ž�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �“�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �Ÿ�—�Š�•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�ž�˜�•�Ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•��
�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ indywidualnymi preferencjami inwestora.  

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �”�•�Ö�†�™�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž Globalny, 
�˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 175 Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B:  1,99%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��

Uczestnik,  
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
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1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�Š�•���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�Š�•���”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g  

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku.  

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž��Globalny w  �š�•�¼�ˆ�Ž�š���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�g 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy rewident  �œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��50 176 206,73 �Ÿ�Ö. 

 

Prezentowana za 2024 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g��Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

 

 

 

 

 

 

 

 

�Ÿ�Ö�(�#176 206,73 

0 �$�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �%�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �&�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �'�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �(�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �)�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#

�����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž��
�“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š
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5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 
Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku 

�”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

���†�“�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž����Obligacji Korporacyjnych Globalny �h�� �•�™�Ý�—�ž�� �'�� �˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���”�—�†�Ÿ���“�†�Ÿ�œ�¼���“�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž Globalny.  

Prezentowan e �œ�†�—�™�”�ìci �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��dotycz �¦ Jednostek 
Uczestnictwa kategorii B. Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

Od 4 stycznia 2021 roku:  Nie dotyczy  

Do 3 stycznia 2021 roku:   95% ICE BofA Global Corporate Index (G0BC) �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�”���Ï���(�è���������������&�� 

���†�“�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š����S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� ���”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž��4 stycznia 2021 roku 
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö���Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�Ÿ�œ�¼���“�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� �
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �Ÿ�†�•�—�Ÿ�Š�˜�™�†�Ö���˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†��
benchmarku . 

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

Nie dotyczy �• �‡�—�†�•���œ�Ÿ�”�—�ˆ�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ punkcie 5.3.  

4 stycznia 2021 roku Subfundusz ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���”�—�†�Ÿ���Ÿ�†�•�—�Ÿ�Š�˜�™�†�Ö��
�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†���œ�Ÿ�”�—�ˆ�†���˜�Öu���¦�ˆ�Š�Œ�”���G�R���R�F�H�Q�\���H�I�H�N�W�\�Z�Q�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g 

  

1,66%

1,24%
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�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U��
�3�U�H�V�W�L�>���'���X�>�Q�\���*�O�R�E�D�O�Q�\���]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H�������L�������O�D�W



 

 

 

 109 

���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gL. Subfundusz Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž�g 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž. 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Jest to subfundusz akcji globalnych �h�� �•�™�Ý�—�ž inwestuje  minimum  80% WAN w Akcje - �Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�•�Ý�Ö�•�Ž��
technologiczne i innowacyjne.  ���•�Ý�Ö�•�Ž���™�Š���•�”�œ�Ž�“�“�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�¬���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�”���Ÿ���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ�i 

�ƒ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�� �œ�� �˜�Š�•�™�”�—�†�ˆ�•�� �™�Ÿ�œ�g�� �“�”�œ�”�ˆ�Ÿ�Š�˜�“�ž�ˆ�•�� �™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž�h�� �ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �’�g�Ž�“�g�� �Ÿ�� �™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�†�’�Ž�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�ž�’�Ž�h��
�Ž�“�™�Š�—�“�Š�™�Š�’�h���™�Š�‘�Š�•�”�’�š�“�Ž�•�†�ˆ�•�¦�h���’�Š�‰�Ž�†�’�Ž�h���†�š�™�”�’�†�™�ž�•�¦�h���Š�“�Š�—�Œ�Ž�¦���ˆ�Ÿ�ž���‡�Ž�”�™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�¦�h 

�•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�ž���ì�—�Š�‰�“�Ž�”�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ���”�•�—�Š�˜�Ž�Š���•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•���&���‘�†�™���œ�ž�“�”�˜�Ž���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���$�#�è�g Do tego limitu wlicza 
�˜�Ž�¼���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�¦���œ���™�†�•�Ž�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬��maksymalnie  4�#�è�����•�™�ž�œ�Ý�œ���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž akcyjnych.  

���Ÿ�¼�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���•�™�Ý�—�Š�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��10% WAN. 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�”�’�š�•�Š�� �†�˜�•�Š�•�™�ž�� �ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �†�—�™�g�� �+�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���	�����h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�Š��
w  �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���™�†�•�Ž�ˆ�•���•�†�•: 

�ƒ �‰�‡�†�Ö�”�ì�¬���”���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”���“�†�™�š�—�†�‘�“�Š�h�� 
�ƒ �•�œ�Š�˜�™�Ž�Š���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š�h�� 
�ƒ �Ö�†�‰���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“y i etyk a w biznesie.  

���™�”�˜�”�œ�†�“�Š���˜�¦���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�Š�•�™�”�—�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���’�”�“�Ž�™�”�—�Ž�“�Œ���•�”�“�™�—�”�œ�Š�—�˜�ž�•�“�ž�ˆ�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�×�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�Ž�Š�—�Ÿ�Š�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š�� �“�Ž�Š�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�“�Š�� �˜�•�š�™�•�Ž�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �‰�‘�†�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ�� �Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”��
rozwoju.  

���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�� �”�� �™�ž�’�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�”�’�š�•�Š�� �†�˜�•�Š�•�™�ž�� �ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š�h�� �”�•�—�†�ˆ�”�œ�†�“�Š��
�Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�’�Ž���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�†�’�Ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž���•�������€���‰�”�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����	�����h���Ÿ�“�†�•�‰�š�•�¦���˜�Ž�¼���œ���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž���‰�‘�†���•�‘�Ž�Š�“�™�†�h��
(art. 222a Ustawy ). 

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) dla Akcji: 
�ƒ analiza fundamentalna,  
�ƒ prognoz y dla �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Šnta;  

b) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i 
�ƒ oczekiwan y �•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

i �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j 
c) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 

�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

d) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

e) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�”�œ�†�¬���˜�Ž�¼���‰�š���¦���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h���•�™�Ý�—�†���œ�ž�“�Ž�•�†���Ÿ�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‘�š�‡���Ÿ���•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•���™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$4. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 
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2. R�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž��
i Innowacji . 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e ryzyka inwestycyjnego �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦ z inwestowani a przez Subfundusz minimum  80% WAN w Akcje, 
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub  �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h��
�•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�¦��minimum  �(�#�è���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���œ�����•�ˆ�•�Š���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�Ž���™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���Ž���Ž�“�“�”�œ�†�ˆ�ž�•�“�Š. ���¦���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�†��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ�i�� 

�ƒ koncentracj �¦ �†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�h�� 
�ƒ inwestowaniem w Akcje  �•�—�ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�š�“�•�ˆ�Ž�Š���%�g�$�g�$�(�€, w tym w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�—�†�“���”�œ�Š�h 
�ƒ inwest owaniem  �œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �•�—�ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�š�“�•�ˆ�Ž�Š���%�g�$�g�$�&�€. 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•e). 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych  z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym kat astrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
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���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†�h���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . Subfundusz koncentruje swoje aktywa 
�“�†���—�ž�“�•�š���†�•�ˆ�•�Ž���˜�•�Ý�Ö�Š�• technologiczn ych i innowacyjn ych. 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g�� 

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”���”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���•�‘�š�‡���•�Ž�‘�•�š�€���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���‘�š�‡�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†. 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 
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2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜owanie pozycji zabezpieczanej 
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 Ryzyka �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š�� 

2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 Ryzyko �‡�—�†�“���”�œ�Š�� 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 Ryzyko �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š z uczestnictwem w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
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�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2. Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 Ryzyko �œ�ž�‰�Ö�š���”�“�Š�• �œ�ž�•�Ö�†�™�ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�����˜�™�”�™�“�¦ �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�����•�ˆ�•�Š�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�����œ���•�—�Ÿ�Š�œ�†���†�•�¦�ˆ�Š�•���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�ì�ˆ�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�Š��
na �%�g���‰�Ÿ�Ž�Š�×���—�”�‡�”�ˆ�Ÿ�ž���”�‰ �‰�†�™�ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�g�������˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�h���Œ�‰�ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž���œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�Ö�”���¦���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uc�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�� �‰�š���Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�h�� �†�� �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �“�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�•�Ö�†�™�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž�� �“�† rachunku 
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�Ž�˜�•�†�� �Ž�� �“�Ž�Š�� �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�ž�� �“�†�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �•�”�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���•�“�•�g�� ���•�ˆ�•�Ž�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�€�g������ �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���”�•�—�Š�˜�� �™�Š�“���’�”���Š�� �˜�Ž�¼���œ�ž�‰�Ö�š���ž�¬�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���’�š�˜�Ž�†�Ö��
�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬��walut y �”�‡�ˆ�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ÿ�� �œ�œ�g�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�g�� ���� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š��
za �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�Š�Œ�”���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���‹�†�•�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�g 

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.4.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬.  

2.2.4.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—az �• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.4.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzer wane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.4.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni dla �g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼��
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���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���”���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego 
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.5 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.6 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.7 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. Profil inwestora Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž. 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 5 lat ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�ˆ�•���Ÿ�ž�˜�•�Ý�œ�h 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� ���•�ˆ�•�Š�� �Ž�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�¦�� �˜�Ž�¼���Ÿ�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �˜�Ž�‘�“�ž�ˆ�•�� �œ�†�•�†�×�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž��

�•�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �•�—�Ý�™�•�Ž�’�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�€�h���•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e �Ÿ�� �•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�¦�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �˜�•�Ý�Ö�Š�•�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�Š�•�™�”�—�†�ˆ�•��
nowych technologii  �•�˜�Ž�‘�“�Š���œ�†�•�†�“�Ž�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���˜�•�†�‰�•�Ž���•�†�•���Ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�ž), 

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬���Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�†���“�† ryzyko walut 
obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 5-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�h�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���’�”���Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�•�”�Ö�”���(���‘�†�™�†�ˆ�•���”�‰���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�� ���Ž�Š�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �™�”�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �(�� �‘�†�™�h�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†���Ÿ�ž�˜�•�š���‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���Ÿ�œ�—�”�™�š���•�Š�Ö�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’��
�“�Ž�����(���‘�†�™�g ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�� �•�†�•�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �”�˜�”�‡�ž�h���•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦��
inwestycje �”���“�Ž���˜�Ÿ�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š �‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���•�Š�‰�“�†�•���•�Š�œ�“�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���’�”�Œ�¦ �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”�g��
W takim przypadku �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�† �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�ž�¬�� �™�†�•�� �‰�”�‡�—�†�“�ž�h�����Šby 
�Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�Š���˜�™�—�†�™�ž���•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š���“�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���Ÿ�—�Š�•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�ž�˜�•�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š���Ÿ �Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž��
inwestycji, zgodnie z  indywidualnymi preferencjami inwestora.  

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �”�•�Ö�†�™�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž��
i ���“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž�h���˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 185 i art. 185a Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B: 2,29%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 



 

 

 

 115 

�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��
Uczestnik,  

�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

4.3 ���•�Ö�†�™�ž�� �’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �Ž�� �Ž�ˆ�•�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�� �˜�™�†�œ�•�Ž�i �Ÿ�� �™�ž�™�š�Ö�š�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†��
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž���Ž�“�“�Š���”�•�Ö�†�™�ž���š�Ž�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�†�“�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�—�Ÿ�Š�Ÿ Uczestnika.  

���”�“�Ž���Š�•���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�”���”�•�Ö�†�™�ž���š�Ž�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 

1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

Poza wynagrodzeni em �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��opisanym  �œ�� �•�•�™�g�� �'�g�(�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �œ�ž�“�Ž�•�Ž��
inwestycyjne Subfunduszu  (Wynagrodzenie za Wyniki  �• �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†).  

4.4.1. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. Maksymalna 
�˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���Ÿ���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���%�#�è. Od �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���˜�™�†�œ�Š�• 
lub okresowo �“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���Œ�”���œ�ˆ�†�‘�Š.  

4.4.2 Wynagrodzenie za Wyniki  �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š wtedy , gdy stopa zwrotu z danej kategorii 
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�” w punkcie 5.3 w okresie odniesienia, 
opisanym  w punkcie 4.4. 3�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’ alfa .  

4.4.3 Okres odniesienia to docelowo okres 5 �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†�� �Ÿ�Š�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g W przypadku, 
gdy w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�Ö�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†�� �œ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �”�‰�‡�ž�œ�†�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�š�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�Œ�”�� �‰�‘�†�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� �˜�•�Ö�†�‰�š��
�‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���ˆ�Ÿ�†�˜�Š�’���•�Š�Œ�”���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�†�g 

4.4.4 Naliczenie i w �ž�•�Ö�†�™�¼ Wynagrodzenia za Wyniki  �”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji . Roczna krystalizacja ma 
�’�Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���•�”���•�†���‰�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���•�”�“�Ž�Š�ˆ��danego  roku, �•�Š�ì�‘�Ž rezerwa na Wynagrodzenie 
za ���ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†. C�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†��Wynagrodzenie za Wyniki , proporcjonalna do liczby umorzonych 
Jednostek Uczestnictwa danej kategorii, �•�Š�˜�™�� �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†��
Subfunduszu  i �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej krystalizacji . Model naliczania Wynagrodzenia 
za Wyniki stosowany jest od 1  �˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†���%�#�%�%���—�”�•�š�g�����Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�†���•�—�ž�˜�™�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��
w 2022 roku  (w odniesieniu do  ostatniego Dnia Wyceny w 2021 roku) . P�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž��5-letni okres odniesienia 
�•�”�×�ˆ�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’��Dniu Wyceny w 2026 roku. ���†�˜�™�¼�•�“�Ž�Š��5-letni �”�•�—�Š�˜���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†���˜�™�†�•�Š���˜�Ž�¼���”�•�—�Š�˜�Š�’���—�š�ˆ�•�”�’�ž�’. 
Okres ten jest  �œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”�h�� �™�•�g od ostatniego Dnia Wyceny, 5 lat wstecz . Dla ostatniego Dnia Wyceny 
w  �‰�†�“�ž�’���—�”�•�š�h���•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���˜�Ž�¼���‰�”���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��5 lat wstecz.  

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž��
�‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �Ž�� �•�”�‡�—�†�“�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �†�‘�‡�”�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Subfunduszu .  

4.4.5 Rezerwa na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†���‰�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž�h���œ���˜�™�”�˜�š�“�•�š���‰�”���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  
�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š zmiana alfy  jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta  jest ujemna alfa  z lat poprzednich 
�œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona rezerwa 
na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���˜�•�†�‰�•�š���†�‘�‹�ž���•�’�Ž�“�Ž�’�š�’���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž��
to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki Subfunduszu nie jest naliczana dwukro tnie za ten sam poziom alfy 
w  okresie odniesienia.  

4.4.6. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†���•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š��Wynagrodzenia za Wyniki , w tym wykorzyst ywane wzory �˜�¦��
opisane  w artykule 185a Statutu.  

4.4.7 Uczestnik  po�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �Ÿ�œ�—�Ý�ˆ�Ž�¬�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�¦�� �š�œ�†�Œ�¼ no to �h�� ���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†��Wynagrodzenia za W�ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š����
w  przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfund uszu w okresie odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest 
ujemna.  

4.4.8 ���—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†��Wynagrodzenia za W�ž�“�Ž�•�Ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‰�”�ˆ�Š�‘�”�œ�”�€��5-letniego okresu 
odniesienia  jest zaprezentowany w Rozdziale VI, w pkt 1.1 3 (WARIANT A).  

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  



 

 

 

 116 

�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku . 

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž���œ���š�•�¼�ˆ�Ž�š���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�g 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy rewident  �œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��580 077 493,40 �Ÿ�Ö. 

 

Prezentowana za 2024 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g��Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 
Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku 

�”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

Prezentowan e �œ�†�—�™�”�ìci �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��dotycz �¦ Jednostek 
Uczestnictwa kategorii B . Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

Od 1 stycznia 2022 roku:  40% MSCI World Information Technology Net Total Return USD (M1WO0IT) + 30% MSCI World 
Communication Services Net Total Return USD (M1WO0TC) + 25% WIGtechTR (WIGTECTR) + 
5% WIBOR O/N (WIBOON Ask Price) 

Do 31 grudnia  2021 roku:  40% MSCI World Information Technology Index USD (MXWO0IT) +  30% MSCI Communication 
Services USD (MXWO0TC) + 25% WIGtech + 5% WIBID O/N 

�Ÿ�Ö�(�+�#077 493,40 

0 �$�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�%�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�&�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�'�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�(�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�)�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#�*�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#

�����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž��
�“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š

7,36%

19,97%
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�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U��
�3�U�H�V�W�L�>���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�L���L���–�Q�Q�R�Z�D�F�M�L���]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H�������L�������O�D�W
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Do 3 stycznia 2021 roku:  70% MSCI World Information Technology Index USD + 25% WIG tech + 5% WIBID O/N 

Do 1 stycznia 2020 roku:  70% MSCI World Information Technology Index (MXWO0IT) USD + 25% WIG Informatyka + 5% 
WIBID 3M 

 

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

 
 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g  

  

7,25%

19,40%
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la
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t

�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���S�U�]�\�M�Û�W�H�J�R���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]
�6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���3�U�H�V�W�L�>���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�L���L���–�Q�Q�R�Z�D�F�M�L���Z�]�R�U�F�D�����E�H�Q�F�K�P�D�U�N�X�����]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H�������L�������O�D�W
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gM. Subfundusz Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž. 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž. 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Jest to  subfundusz �‰�Ö�š���“�ž o aktywnej strategii , �•�™�Ý�—�ž��inwestuje  w:  

�ƒ �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‰�Ö�š���“�Š���• minimum 80% WAN,  
�ƒ obligacje korporacyjne (bez gwarancji) �• maksymalnie  50% WAN. 

���™�—�†�™�Š�Œ�Ž�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�†�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�� �’�g�Ž�“�g�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �œ�—�†���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•��
�•�‰�š�—�†�™�Ž�”�“�€�� �‰�”�� �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�Š�“�‰�Š�“�ˆ�•�Ž�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �ˆ�Ÿ�Š�Œ�”�� �Š�‹�Š�•�™�Š�’�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �š�•�Š�’�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‰�š�—�†�™�Ž�”�“�g ���†�—�™�”�ì�¬��
tego parametru wynosi od -2 do 5. 

���Ÿ�¼�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���•�™�Ý�—�Š�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��10% WAN. 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze  �™�†�•���Š���•�”���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i 
�ƒ oczekiwan y �•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

i �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j 
b) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 

�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

c) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

d) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �‰�š���¦�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h�� �•�™�Ý�—�†�� �’�”�Œ�Ö�†�‡�ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�¬�� �Ÿ�Š�� �˜�•�Ö�†�‰�š�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•��
�™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:  

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ s�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$4. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander  ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž��
Aktywny . 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e ryzyka inwestycyjnego �h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦ z polityk i inwestycyjn ej Subfunduszu to:   

�ƒ ryzyko stopy procentowej ,  
�ƒ ryzyko kredytowe , 
�ƒ �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���•�—�ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦��opisane w pkt 2.1.14 ).  

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�‡�Ý�—���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �•�”�‰ �•�¦�™�Š�’�� �œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�•��
�Ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�g�����Ö�š���ž���™�Š�’�š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž��inwestowanie �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š w instrumenty 
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�� 

���”�“�Ž�Š�œ�†�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���•�Š�˜�™���“�Ž�Š�—�”�Ÿ�Š�—�œ�†�‘�“�Ž�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž���œ �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���”���˜�™�†�Ö�ž�’���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿem �—�Š�Œ�š�‘�š�•�Š�� �˜�™�—�š�•�™�š�—�¼�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×��
co do �Ÿ�’�Ž�†�“���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 
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2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
Depozytariusz pono �˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†�h���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  
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Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†, spa�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”���”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���•�‘�š�‡���•�Ž�‘�•�š�€���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���‘�š�‡�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†. 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
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�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•ieczanej 
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 Ryzyka �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š�� 

2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 Ryzyko �‡�—�†�“���”�œ�Š�� 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 Ryzyko �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š z uczestnictwem w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  
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2.2.3 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.3.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.3.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—�†�Ÿ���• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.3.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzerwane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.3.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni �g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego 
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.5 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.6 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  
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3. Profil inwestora Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž. 
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �ì�—�Š�‰�“�Ž�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 2 lata ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š���“�†���—�ž�“�•�š���˜�•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•��oraz 

�“�†���•�”�‘�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�†�ˆ�•���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�h 
�ƒ �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•�� �”�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�’�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �‘�š�‡�� �™�—�†�•�™�š�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�¼�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž��

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�•�”���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•���Ÿ�‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ �“�Ž�Š�� �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� ���•�ˆ�•�Š�h�� �“�†�™�”�’�Ž�†�˜�™�� �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž��

w  obligacje i  �Ž�“�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���‰�Ö�š���“�Š�h��tj. ryzyko  �œ�†�•�†�×���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•, ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�† 
oraz ryzyko  �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h 

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬���Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�†���“�† ryzyko walut 
obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 2-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �‰�”�•�Ž�Š�—�”�� �•�”��2 �‘�†�™�†�ˆ�•�� �”�‰�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
inwestycji, na co �• �Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�† charakter Funduszu �• �Ž�˜�™�”�™�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���’�”���Š���’�Ž�Š�¬���•�”�Ÿ�Ž�”�’���”�•�Ö�†�™���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�’��
i �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����Ž�Š���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���™�”���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���œ���”�•�—�Š�˜�Ž�Š���•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’ 
�“�Ž����2 �‘�†�™�†�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™ora zysku lub  �“�†�œ�Š�™�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �•�Š�Ö�“�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž��
�Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž����2 lata.  ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬��
�˜�™�—�†�™�¼�g 

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �”�•�Ö�†�™�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� ���•�™�ž�œ�“�ž, 
�˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 195 Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B: 1,99%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��

Uczestnik,  
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednoste k Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednoste k Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.   

Poza wynagrodzeni em �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��opisanym  �œ�� �•�•�™�g�� �'�g�(�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �œ�ž�“�Ž�•�Ž��
inwestycyjne Subfunduszu  (Wynagrodzenie za Wyniki  �• �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†).  

4.4.1. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. Maksymalna 
�˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���Ÿ���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���%�#�è. Od �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���˜�™�†�œ�Š�• 
lub okresowo �“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���Œ�”���œ�ˆ�†�‘�Š.  

4.4.2 Wynagrodzenie za Wyniki  �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š wtedy , gdy stopa zwrotu z danej kategorii 
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�” w punkcie 5.3 w okresie odniesienia, 
opisanym  w punkcie 4.4. 3�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’ alfa .  
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4.4.3 Okres odniesienia to docelowo okres 5 �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†�� �Ÿ�Š�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g W przypadku, 
gdy w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�Ö�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†�� �œ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �”�‰�‡�ž�œ�†�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�š�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�Œ�”�� �‰�‘�†�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� �˜�•�Ö�†�‰�š��
�‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���ˆ�Ÿ�†�˜�Š�’���•�Š�Œ�”���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�†�g 

4.4.4 Naliczenie i w �ž�•�Ö�†�™�¼ Wynagrodzenia za Wyniki  �”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji . Roczna krystalizacja ma 
�’�Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���•�”���•�†���‰�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���•�”�“�Ž�Š�ˆ��danego  roku, �•�Š�ì�‘�Ž rezerwa na Wynagrodzenie 
za ���ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†. C�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†��Wynagrodzenie za Wyniki , proporcjonalna do liczby umorzonych 
Jednostek Uczestnictwa danej kategorii, �•�Š�˜�™�� �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†��
Subfunduszu i  �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej krystalizacji . Model na liczania Wynagrodzenia 
za Wyniki stosowany jest od 1  stycznia 202 3 roku. Pierwsza roczna krystalizacja nas �™�¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��
w  2023 roku  (w odniesieniu do  ostatniego Dnia Wyceny w 202 2 roku) . P�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž��5-letni okres odniesienia 
�•�”�×�ˆ�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’��Dniu Wyceny w 202 7 roku. ���†�˜�™�¼�•�“�Ž�Š��5-letni �”�•�—�Š�˜���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†���˜�™�†�•�Š���˜�Ž�¼���”�•�—�Š�˜�Š�’���—�š�ˆ�•�”�’�žm. 
Okres ten jest  �œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”�h�� �™�•�g od ostatniego Dnia Wyceny, 5 lat wstecz . Dla ostatniego Dnia Wyceny 
w  �‰�†�“�ž�’���—�”�•�š�h���•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���˜�Ž�¼���‰�”���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��5 lat wstecz.  

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž��
�‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �Ž�� �•�”�‡�—�†�“�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �†�‘�‡�”�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Subfunduszu .  

4.4.5 Rezerwa na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†���‰�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž�h���œ���˜�™�”�˜�š�“�•�š���‰�”���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  
�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š zmiana alfy  jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta  jest ujemna alfa  z lat poprzednich 
�œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona rezerwa 
na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���˜�•�†�‰�•�š���†�‘�‹�ž���•�’�Ž�“�Ž�’�š�’���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž��
to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki Subfunduszu nie jest naliczana dwukro tnie za ten sam poziom alfy 
w  okresie odniesienia.  

4.4.6. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†���•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š��Wynagrodzenia za Wyniki, w tym wykorzyst ywane wzory �˜�¦��
opisane  w artykule 195a Statutu.  

4.4.7. W�ž�•�Ö�†�™�†��Wynagrodzenia za W�ž�“�Ž�•�Ž�� �“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��w przypadku, gdy  stopa zwrotu z  Subfunduszu w okresie 
odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest ujemn a. 

4.4.8 ���—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†��Wynagrodzenia za W �ž�“�Ž�•�Ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‰�”�ˆ�Š�‘�”�œ�”�€��5-letniego okresu 
odniesienia  jest zaprezentowany w Rozdziale VI, w pkt 1.1 3 (WARIANT C).  

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—zystwo:   

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku . 

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 
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5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž �œ���š�•�¼�ˆ�Ž�š���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�g 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy rewident  �œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��359 459 178,78 �Ÿ�Ö. 

 
30 grudnia 2022 roku Subfundusz Santander Strategia Konserwatywna  �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���”�—�†�Ÿ���“�†�Ÿ�œ�¼��
�“�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž�g 

Prezentowana za 2024 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰nostek Uczestnictwa kategorii B . Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 

Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku 
�”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

���†�“�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���™�—�†�™�Š�Œ�Ž�†�� ���”�“�˜�Š�—�œ�†�™�ž�œ�“�†�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �&�#�� �Œ�—�š�‰�“�Ž�†�� �%�#�%�%�� �—�”�•�š�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž��
�•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���”�—�†�Ÿ���“�†�Ÿ�œ�¼���“�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž�g 

Prezentowan e �œ�†�—�™�”�ìci �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ Jednostek 
Uczestnictwa kategorii B. Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D . 

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

Od 30 grudnia 2022 roku:  WIBOR 3M (WIBO3M Ask Price) 

Do 29 grudnia  2022 roku:  Nie dotyczy.  

Do 27 maja 2018 roku:  65% WIBID 3M + 25% G0PL + 10% WIG 

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

Nie dotyczy  - �‡�—�†�•�� �œ�Ÿ�”�—�ˆ�†�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ punkcie 5.3  w odpowiednim okresie.  W okresie od 28 maja 2018 roku 
do 29 �Œ�—�š�‰�“�Ž�†�� �%�#�%�%�� �—�”�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�� �•�†�•�”�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���™�—�†�™�Š�Œ�Ž�†�� ���”�“�˜�Š�—�œ�†�™�ž�œ�“�† �“�Ž�Š�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö�� �œ�Ÿ�”�—�ˆ�†�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
z punktem 5.3.  Obecnie Subfundusz posiada  �œ�Ÿ�”�—�Ÿ�Š�ˆ�h�� �“�†�™�”�’�Ž�†�˜�™�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�’�ž�� �Ÿ�†�•�—�Š�Ÿ�Š�“�™�”�œ�†�¬�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š��
z benchmarku  za okres  3 lat a i 5 lat �h���˜�•�Ý�•�“�ž���Ÿ���•�š�“�•�™�Š�’���(�g�%�h���Œ�‰�ž�����“�Ž�Š���‡�ž�Ö���”�“���š�˜�™�†�“�”�œ�Ž�”�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���ˆ�†�Öe te  okresy. 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g  

  

�Ÿ�Ö�&�(�,459 178,78 

0 �$�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �%�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �&�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �'�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#

WAN Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž��
�“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š

5,36%

2,02%

3 
la

ta
5 

la
t

�:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U��
�3�U�H�V�W�L�>���'���X�>�Q�\���$�N�W�\�Z�Q�\���]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H�������L�������O�D�W
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gN. Subfundusz Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž. 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž. 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Subfundusz inwestuje  od 80% WAN do 100% ���•�™�ž�œ�Ý�œ �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander Prosperity  
�•���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�Ÿ�”�œ�ž�€�h���•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™��wydzielon y w ramach  Santander SICAV. 

Subfundusz Bazowy  jest funduszem akcyjnym �h�� �•�™�Ý�—�ž �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�� �Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�ì�ˆ�Ž�Š w procesie inwestycyjnym. 
Subfundusz Bazowy  inwestuj e �œ���‹�Ž�—�’�ž�h���•�™�Ý�—�Š: 

�ƒ �‰�”�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�”�‡�‘�Š�’�Ý�œ���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�œ�”�•�Š���•�—�”�‰�š�•�™�ž���‘�š�‡���š�˜�Ö�š�Œ�Ž, 
�ƒ �’�”�Œ�¦���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�•�”�“�†�Ö�Š���•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ�ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š, 
�ƒ �’�”�Œ�¦ �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���œ�ž�œ�Ž�Š�—�†�¬���•�”�Ÿ�ž�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�g 

���Ÿ�¼�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���•�™�Ý�—�Š�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��10% WAN. 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

b) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

c) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �•�Š�˜�™�� �‘�”�•�”�œ�†�“�†�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž��
procentowej.  

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�”�œ�†�¬���˜�Ž�¼���‰�š���¦���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h���•�™�Ý�—�†���œ�ž�“�Ž�•�†���Ÿ�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‘�š�‡���Ÿ���•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•���™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$4. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž. 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

���ž�™�š�†�ˆ�•�†���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���†�•�ˆ�•�Ž���˜�Ž�‘�“�Ž�Š���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�•�Š���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ���š�‘�”�•�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��Prosperity  
�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���’�Ž�†�Ö�†���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���������
���h���† �œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���™�†�•���Š���“�†���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�”�� �$�#�#�è��A�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa subfunduszu Santander Prosperity  (Subfundusz Bazowy ). Subfundusz Bazowy jest subfunduszem akcyjnym , 
�•�™�Ý�—�ž��inwestuj e �œ���‹�Ž�—�’�ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�”�‡�‘�Š�’�Ý�œ���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�œ�”�•�Š���•�—�”�‰�š�•�™�ž���‘�š�‡���š�˜�Ö�š�Œ�Ž���Ž���•�™�Ý�—�Š��
�’�”�Œ�¦���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ�ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�h���Ž���•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���œ�ž�œ�Ž�Š�—�†�¬���•�”�Ÿ�ž�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�g�����¦���™�”�i 

�ƒ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� 
o �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š��(opisane  w pkt 2.1.15 ),  

�ƒ �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”  
o ryzyko inwestycj i do �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�Š�‰�“�Š�•�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���•

tj.  w  Subfundusz Bazowy  (opisane  w pkt 2.1.1 3).  

���ž�™�š�†�ˆ�•�†���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���†�•�ˆ�•�Ž���˜�Ž�‘�“�Ž�Š���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�•�Š���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö �œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Santander Prosperity.  ���†���™�Š�� �Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���������
���h���† �œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���™�†�•���Š���“�†���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�† 
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�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych . Kryzys taki  �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ��zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa, w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 
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2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†, spa�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���• �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �‰�”�� �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
subfunduszu Santander Prosperity  wydzielonego w ramach Santander SICAV .  

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”�� �”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 �g�� ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�—�†�Ÿ���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�Ž�†���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š Santander Prosperity.  

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��subfunduszu Santander Prosperity . 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 
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Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜owanie pozycji zabezpieczanej 
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 Ryzyka �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š�� 

2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 Ryzyko �‡�—�†�“���”�œ�Š�� 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 Ryzyko �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š z uczestnictwem w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  
�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
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�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 Ryzyko �œ�ž�‰�Ö�š���”�“�Š�• �œ�ž�•�Ö�†�™�ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�����˜�™�”�™�“�¦ �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��Prosperity  wydzielonego w ramach Santander SICAV. W  sytuacji, gdy 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž���œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�Ö�”���¦���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”���‰�š���Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�h���† �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�“�”�œ�ž�ˆ�•���œ�•�Ö�†�™���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž���“�† �—�†�ˆ�•�š�“�•�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���“�Ž�˜�•�†���Ž���“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�ž���“�†���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���•�”��
�”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š�h�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���’�š�˜�Ž�†�Ö���Ÿ�Ö�”���ž�¬���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���œ�œ�g���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g���� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���”�•�—�Š�˜��
�™�Š�“�� �’�”���Š�� �˜�Ž�¼�� �œ�ž�‰�Ö�š���ž�¬�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬�� �œ�†�‘�š�™y �”�‡�ˆ�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �œ�œ�g��
�™�ž�™�š�Ö�†�ˆ�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�� �Ÿ�† odkupienie jego Jednostek 
Uczestnictwa dopiero po faktycznym rozliczeniu transakcji.  

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.4.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.4.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—az �• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.4.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzerwane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.4.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni �g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�™�œ�†�—�™�ž�� 

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego 
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œa o zmianie polityki 
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inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.5 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.6 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.7 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. Profil inwestora Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž. 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �‰�Ö�š�Œ�”terminow o (min . 5 lat ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦��wysokich  �Ÿ�ž�˜�•�Ý�œ�h 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž���œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�ž inwestuj e w  akcje 

�˜�•�Ý�Ö�Š�•���Ÿ���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���ì�œ�Ž�†�™�†, �•�™�Ý�—�Š���‰�”�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�”�‡�‘�Š�’�Ý�œ���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�œ�”�•�Š���•�—�”�‰�š�•�™�ž���‘�š�‡���š�˜�Ö�š�Œ�Ž���Ž �•�™�Ý�—�Š��
�’�”�Œ�¦���œ�ž�œ�Ž�Š�—�†�¬���•�”�Ÿ�ž�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž, 

�ƒ �‘�Ž�ˆ�Ÿ�¦���˜�Ž�¼���Ÿ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�¦���˜�Ž�‘�“�ž�ˆ�•���œ�†�•�†�×���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�€�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e 
z �•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�¦���“�† rynkach akcji  �•�˜�Ž�‘�“�Š���œ�†�•�†�“�Ž�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���˜�•�†�‰�•�Ž���•�†�•���Ž wzrosty) , 

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿy�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬ zawieszenia odkupywania �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
Santander Prosperity,  

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, poniewa �� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬���Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�†���“�† ryzyko walut 
obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 5-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�h�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���’�”���Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�•�”�Ö�”��5 �‘�†�™�†�ˆ�•���”�‰���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����Ž�Š���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���™�”���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���œ���”�•�—�Š�˜�Ž�Š���•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’���“�Ž����5 lat, ani nie gwarantuje 
�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �Ÿ�ž�˜�•�š�� �‘�š�‡�� �“�†�œ�Š�™�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �•�Š�Ö�“�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�š��
w  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž����5 lat.  ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�� �•�†�•�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �”�˜�”�‡�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦��
inwestycje �”���“�Ž���˜�Ÿ�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š �‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���•�Š�‰�“�†�•���•�Š�œ�“�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���’�”�Œ�¦ �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”�g��
W �™�†�•�Ž�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�ž�¬�� �™�†�•�� �‰�”�‡�—�†�“�ž�h��
���Šby �Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�Š�� �˜�™�—�†�™�ž�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �“�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �Ÿ�—�Š�•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�ž�˜�•�Ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•��
�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ indywidualnymi preferencjami inwestora.  

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‡�ž�¬���˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž���•�†�•�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�—�Ÿ�Š�Ÿ���”�˜�”�‡�ž���‘�”�•�š�•�¦�ˆ�Š���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”��
�ì�—�”�‰�•�Ž���œ�����•�ˆ�•�Š���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•�g 

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž�h���˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•��
naliczania i pobierania oraz koszty �h���•�™�Ý�—�Š���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 205 Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B: 3,07%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��

Uczestnik,  
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
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2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�Š�•���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�Š�•���”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku . 

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž �œ���š�•�¼�ˆ�Ž�š���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�g 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy rewident  �œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��43 560 090,27 �Ÿ�Ö. 

 

2 listopada 202 4 r. Subfundusz Santander Strategia Stabilna  �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�Ÿ�œ�¼��
na ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����Prosperity . 

Prezentowana za 2023 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g��Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

 

 

 

 

 

 

 

�Ÿ�Ö�'�&560 090,27 
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5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 

Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku 
�”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

���†�“�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—��Strategia Stabilna �h�� �•�™�Ý�—�ž��2 listopada 2023  �—�”�•�š�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���”�—�†�Ÿ���“�†�Ÿ�œ�¼���“�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����Prosperity . 

Prezentowan e �œ�†�—�™�”�ìci �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��dotycz �¦ Jednostek 
Uczestnictwa kategorii B. Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

Od 28 maja 2018 roku:  Nie dotyczy.  

Do 27 maja 2018 roku:  45% WIBID 3M + 25% G0PL + 20% WIG + 10% MSCI CEE exRUS+AUT 

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

Nie dotyczy  - �‡�—�†�•���œ�Ÿ�”�—�ˆ�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ punkcie 5.3 . 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž.  
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gO. / ���•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�y 

���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gP. Subfundusz Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•. 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•. 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Subfundusz inwestuje  od 80% WAN do 100% A�•�™�ž�œ�Ý�œ �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—��Future  Wealth  
(Subfundusz Bazowy �€�h���•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™��wydzielon y w ramach Santander SICAV. 

Subfundusz Bazowy  inwestuje �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �š�Ÿ�“�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�š�•�¦�ˆ�Š��
ze �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†:  

�ƒ ich innowacyjny charakter , 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�‘�“�Š�Œ�”�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �Ž�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�™�Ý�—�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�� �Ÿ�� �™�—�œ�†�Ö�ž�ˆ�•�h�� �‰�Ö�š�Œ�”�‹�†�‘�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��

ekonomicznych i  �˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•.  

���Ÿ�¼�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���•�™�Ý�—�Š�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��10% WAN. 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

b) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��

o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���”�•�Ž�˜�Ž�Š���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•, 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

c) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �•�Š�˜�™�� �‘�”�•�”�œ�†�“�†�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž��
procentowej.  

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�”�œ�†�¬���˜�Ž�¼���‰�š���¦���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h���•�™�Ý�—�†���œ�ž�“�Ž�•�†���Ÿ�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‘�š�‡���Ÿ���•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•���™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ s�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$4. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•. 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�”�� �$�#�#�è��A�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa subfunduszu Santander Future  Wealth  (Subfundusz Bazowy ). Subfundusz Bazowy  �œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�ì�¬�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š��w �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���š�Ÿ�“�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�†���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�š�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���Ž�ˆ�•��
�Ž�“�“�”�œ�†�ˆ�ž�•�“�ž���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—���Ž���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�‘�“�Š�Œ�”���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���Ž�ˆ�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ���™�—�œ�†�Ö�ž�ˆ�•�h���‰�Ö�š�Œ�”�‹�†�‘�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�’�Ž�†�“���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ���Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•. ���¦���™�”�i�� 

�ƒ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� 
o �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š��(opisane  w pkt 2.1.15 ),  
o �—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ�� 

�ƒ �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”  
o ryzyko inwestycj i do �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�Š�‰�“�Š�•�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���•
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tj.  w  Subfundusz Bazowy  (opisane  w pkt 2.1.1 3).  

���ž�™�š�†�ˆ�•�†���“�†���Œ�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�†�ˆ�•���†�•�ˆ�•�Ž���˜�Ž�‘�“�Ž�Š���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�•�Š���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š �œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Subfunduszu Docelowego.  ���†���™�Š�� �Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���������
���h���† �œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���™�†�•���Š���“�†���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�† 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
Depozytariusz pono �˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†�h���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  
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Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �‰�”�� �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
subfunduszu Santander Future  Wealth  wydzielonego w ramach Santander SICAV .  

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 R�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”�� �”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 �g�� ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�Ž�†�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š Santander Future  
Wealth.  

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
od Santander Future Wealth.  

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 
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2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰na strata 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•��
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•. 

2.1.15 Ryzyka �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š�� 

2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  
�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 Ryzyko �‡�—�†�“���”�œ�Š�� 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 Ryzyko �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š z uczestnictwem w Subfunduszu.  

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  
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�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 Ryzyko �œ�ž�‰�Ö�š���”�“�Š�• �œ�ž�•�Ö�†�™�ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�����˜�™�”�™�“�¦ �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��Future Wealth  wydzielonego w ramach Santander SICAV. W  sytuacji, 
�Œ�‰�ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž�� �œ�� �•�—�Ý�™�•�Ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �Ÿ�Ö�”���¦�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�� �‰�š���Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�h�� �† �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š��
�œ�†�—�™�”�ì�¬�� �“�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�•�Ö�†�™�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž�� �“�† �—�†�ˆ�•�š�“�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�Ž�˜�•�†�� �Ž�� �“�Ž�Š�� �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�ž�� �“�†��
�œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �•�”�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �Ÿ�Ö�”���ž�¬�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �œ�œ�g�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� �� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž��
�•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���”�•�—�Š�˜�� �™�Š�“���’�”���Š���˜�Ž�¼���œ�ž�‰�Ö�š���ž�¬�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���’�š�˜�Ž�†�Ö���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬�� �œ�†�‘�š�™y �”�‡�ˆ�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ÿ��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�†���œ�œ�g���™�ž�™�š�Ö�†�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�†�¬���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���Ÿ�† odkupienie jego 
Jednostek Uczestnictwa dopiero po faktycznym rozliczeniu transakcji.  

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.4.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.4.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—�†�Ÿ���• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.4.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzerwane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.4.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni �g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
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w �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego 
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.5 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.6 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.7 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. Profil inwestora Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•. 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 5 lat ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�ˆ�•���Ÿ�ž�˜�•�Ý�œ�h 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž inwestuj e globalnie 

w  akcje, 
�ƒ �‘�Ž�ˆ�Ÿ�¦���˜�Ž�¼���Ÿ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�¦���˜�Ž�‘�“�ž�ˆ�•���œ�†�•�†�×���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�€�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e 

z �•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�¦���“�† rynkach akcji  �•�˜�Ž�‘�“�Š���œ�†�•�†�“�Ž�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���˜�•�†�‰�•�Ž���•�†�•���Ž wzrosty) , 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿy�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬ zawieszenia odkupywania �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��subfunduszu 

Santander Future Wealth , 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬���Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�†���“�† ryzyko walut 

obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 5-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�h�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���’�”���Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�•�”�Ö�”���(���‘�†�™�†�ˆ�•���”�‰���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����Ž�Š���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���™�”���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���œ���”�•�—�Š�˜�Ž�Š���•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’���“�Ž�����(���‘�†�™�h���†�“�Ž���“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š��
�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �Ÿ�ž�˜�•�š�� �‘�š�‡�� �“�†�œ�Š�™�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �•�Š�Ö�“�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�š��
w  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž�����(���‘�†�™�g ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�� �•�†�•�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�˜�”�‡�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �‘�š�‡�� �•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h�� �•�Š�‰�“�†�•�� �•�Š�œ�“�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �’�”�Œ�¦�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”�g�� ���� �™�†�•�Ž�’��
�•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�ž�¬�� �™�†�•�� �‰�”�‡�—�†�“�ž�h�����Šby ewentualne 
�˜�™�—�†�™�ž���•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š���“�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���Ÿ�—�Š�•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�ž�˜�•�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š���Ÿ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž��
zgodnie z  indywidualnymi preferencjami inwestora.  

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‡�ž�¬���˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž���•�†�•�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�—�Ÿ�Š�Ÿ���”�˜�”�‡�ž���‘�”�•�š�•�¦�ˆ�Š���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”��
�ì�—�”�‰�•�Ž���œ�����•�ˆ�•�Š���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����”�‘�˜�•�Ž�g 

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �”�•�Ö�†�™�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e z uczestnictwem w Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž���� �	�š�™�š�—�Š�� ���Š�†�‘�™�•, 
�˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 225 Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö��dla Jednostki Uczestnictwa kategorii B:  3,49%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��

Uczestnik,  
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  
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4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†��za nabycie pobierana przy zbyciu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†��za odkupienie pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��pobierana przy Zamianie �• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö, 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�Š�•���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�Š�•���”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku . 

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�• �œ���š�•�¼�ˆ�Ž�š���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�g 

25 lutego 2022 roku  Subfundusz Santander  ���—�Š�˜�™�Ž����Future Wealth  �œ���œ�ž�“�Ž�•�š���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���œ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�Š�Œ�”���•�—�Ÿ�Š�•�¦�Ö�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
Santander  Strategia Dynamiczna . W tym dni u aktywa Subfunduszu Santander  Strategia Dynamiczna �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š��
do �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander  ���—�Š�˜�™�Ž����Future Wealth . 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2024 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy rewident  �œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†��26 877 253,28 �Ÿ�Ö. 

 

Prezentowana za 2024 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g��Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

 

 

 

 

 

 

�Ÿ�Ö�%�)877 253,28 

0 �(�¦�#�#�#�¦�#�#�# �$�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �$�(�¦�#�#�#�¦�#�#�# �%�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �%�(�¦�#�#�#�¦�#�#�# �&�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#

�����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•
�“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š
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5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 
Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku 

�”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�—�†���”�“�Š�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

���†�“�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—��Strategia Akcyjna �h�� �•�™�Ý�—�ž��31 sierpnia  �%�#�%�$�� �—�”�•�š�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�Ö�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���”�—�†�Ÿ���“�†�Ÿ�œ�¼���“�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����Future Wealth . 

Prezentowan e �œ�†�—�™�”�ìci �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��dotycz �¦ Jednostek 
Uczestnictwa kategorii B. Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

Od 28 maja 2018 roku:  Nie dotyczy.  

Do 27 maja 2018 roku:  20% WIBID 3M + 50% WIG + 20% MSCI CEE exRUS+AUT + 10% MSCI ACWI 

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5. 2. 

Nie dotyczy  - �‡�—�†�•���œ�Ÿ�”�—�ˆ�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ punkcie 5.3 . 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g 
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������g���g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�� ���•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•. 

1. ���•�Ž�˜���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�� ���•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•. 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �—�ž�“�•�š�� �˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�� �Ž�� �‘�”�•�š�•�Š��min. 75% swoich  aktyw �Ý�œ w akcje i instrumenty finansowe 
o �•�”�‰�”�‡�“�ž�’�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�ž�’�� �‡�¦�‰�	�� �•�Š�‰�“�ž�’�� �Ÿ�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�Š�˜�™��
poszukiwanie, wydobycie, produkcja, przetwarzanie, dystrybucja lub handel surowcami  �”�—�†�Ÿ�� �”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š�� �•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ��
i �š�˜�Ö�š�Œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���•�”�œ�ž���Š�•�g 

���—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �”�� �•�”�‰�”�‡�“�ž�’�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š�� �š�Ÿ�“�†�•�Š�� �˜�Ž�¼�i prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity 
depozytowe i  inn�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h��w  �™�ž�’�� �Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š�� �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�� �•�—�†�œ�”�’��
�œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji, wyemitowane na  �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g 

���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�” �“�Ž�Š���’�”�Œ�¦���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����&�#% 
���•�™�ž�œ�Ý�œ�g 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) dla Akcji: 
�ƒ analiza fundamentalna,  
�ƒ prognoz y dla �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Šnta;  

b) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i 
�ƒ oczekiwan y �•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

i �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j 
c) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 

�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

d) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

e) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�”�œ�†�¬���˜�Ž�¼���‰�š���¦���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h���•�™�Ý�—�†���œ�ž�“�Ž�•�†���Ÿ�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‘�š�‡���Ÿ���•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•���™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g�� 

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:  

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$�'�g 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�� ���•�ˆ�•�Ž�� ���•�Ý�Ö�Š�•��
Surowcowych . 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

���� �š�œ�†�Œ�Ž�� �“�†�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š�� �‘�”�•�†�™�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �”�•�Ž�˜�†�“�Š�� �œ�� �•�•�™�� �$�g�$�h�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�ž�’�Ž�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�†�’�Ž�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���˜�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$�(��
�”�—�†�Ÿ�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���šbfundusz inwestuje co najmniej 75�è�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �†�•�ˆ�•�Ž�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�† tych 
�—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�Ž�†�Ö�†�� �Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �œ�•�Ö�ž�œ�� �“�†�� �������
���h�� �† �œ�� �•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g��
Subfundusz koncentruje swoje inwestycje na inwestycjach w akcje sp �Ý�Ö�Š�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �œ�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�‡�—�†�“���†�ˆ�•�i�� �•�”�˜�Ÿ�š�•�Ž�œ�†�“�Ž�Š�h�� �œ�ž�‰�”�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h�� �•�—�”�‰�š�•�ˆ�•�†�h�� �•�—�Ÿ�Š�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�ˆ�•�†�� �‘�š�‡�� �•�†�“�‰�Š�‘�� �˜�š�—�”�œ�ˆ�†�’�Ž oraz oferowanie 
�•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ���Ž���š�˜�Ö�š�Œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ �™�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’. sytuacja w t �Š�•���‡�—�†�“���ž���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�•�Š���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
i �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� 
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���”�“�†�‰�™�”�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�‡�Ý�—���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �•�”�‰���•�¦�™�Š�’�� �œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž��
�•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�•�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�†�g�� ���Ö�š���ž�� �™�Š�’�š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�h�� �ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š 
w  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�� 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ��zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa, w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . Subfundusz koncentruje swoje aktywa 
na rynku akcji �˜�•�Ý�Ö�Š�•�h�� �•�™�Ý�—�Š �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �œ�� �‡�—�†�“���†�ˆ�•�i�� �•�”�˜�Ÿ�š�•�Ž�œ�†�“�Ž�Š�h�� �œ�ž�‰�”�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h�� �•�—�”�‰�š�•�ˆ�•�†�h�� �•�—�Ÿ�Š�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��
dystrybucja lub handel surowcami  �”�—�†�Ÿ���”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ �Ž���š�˜�Ö�š�Œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ �™�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦. 
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2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”���”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���•�‘�š�‡���•�Ž�‘�•�š�€���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���‘�š�‡�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†. 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  
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Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�†���˜�™�—�†�™�†��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
znaczenie w przypadkach, gdy wy �˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•��
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 Ryzyka �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š�� 

2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 Ryzyko �‡�—�†�“���”�œ�Š�� 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 Ryzyko �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  
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�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 Ryzyko �œ�ž�‰�Ö�š���”�“�Š�• �œ�ž�•�Ö�†�™�ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�����˜�™�”�™�“�¦ �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�����•�ˆ�•�Š�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�����œ���•�—�Ÿ�Š�œ�†���†�•�¦�ˆ�Š�•���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�ì�ˆ�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�Š��
na �%�g���‰�Ÿ�Ž�Š�×���—�”�‡�”�ˆ�Ÿ�ž���”�‰ �‰�†�™�ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�g�������˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�h���Œ�‰�ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž���œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�Ö�”���¦���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uc�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�� �‰�š���Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�h�� �†�� �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �“�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�•�Ö�†�™�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž�� �“�† rachunku 
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�Ž�˜�•�†�� �Ž�� �“�Ž�Š�� �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�ž�� �“�†�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �•�”�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���•�“�•�g�� ���•�ˆ�•�Ž�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�€�g������ �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���”�•�—�Š�˜�� �™�Š�“���’�”���Š�� �˜�Ž�¼���œ�ž�‰�Ö�š���ž�¬�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���’�š�˜�Ž�†�Ö��
�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬��walut y �”�‡�ˆ�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ÿ�� �œ�œ�g�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�g�� ���� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š��
za �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�Š�Œ�”���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���‹�†�•�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�g 

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.4.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬�� �Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�†��
�Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š���Ž�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�����˜�™�“�Ž�Š�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�����Š���ì�—�”�‰�•�Ž���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž��
�•�”���Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž���‡�¼�‰�¦���“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.4.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—�†�Ÿ���• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�� �œ�•�Ö�ž�œ�� �“�†�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �œ�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�� ���—�™�g�� �$�$�%�� �š�˜�™�g�� �%�� ���˜�™�†�œ�ž�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.4.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���™�Š�—�’�Ž�“�š���œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����”�’�Ž�˜�•�†���’�”���Š���“�†�•�†�Ÿ�†�¬���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g���
�Š�ì�‘�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �œ�ž�•�”�“�š�•�Š�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ�� �š�’�”�œ�Ž�Š�� �†�‘�‡�”�� �œ�ž�•�”�“�š�•�Š�� �•�Š�� �“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody Komisji. 
Fundusz zmi enia D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzerwane wykonywanie jego �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g��
���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†��
���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �‘�š�‡�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�š��
�”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.4.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego �“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† nie 
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wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego nieodpowiedni. 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki inwestycyjnej 
Subfunduszu.  

2.2.5 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.6 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.7 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. P�—�”�‹�Ž�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�� ���•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•. 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 5 lat ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�ˆ�•���Ÿ�ž�˜�•�Ý�œ�h 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� ���•�ˆ�•�Š�i�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�¦�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �˜�Ž�‘�“�ž�ˆ�•�� �œ�†�•�†�×�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž��

�•�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�€�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e �Ÿ���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�¦���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��akcji  sp�Ý�Ö�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬��
w  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�—�†�“���†�ˆ�•�i���•�”�˜�Ÿ�š�•�Ž�œ�†�“�Ž�Š�h���œ�ž�‰�”�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h���•�—�”�‰�š�•�ˆ�•�†�h���•�—�Ÿ�Š�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�ˆ�•�†���‘�š�‡���•�†�“�‰�Š�‘���˜�š�—�”�œ�ˆ�†�’�Ž 
�•�˜�Ž�‘�“�Š���œ�†�•�†�“�Ž�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���˜�•�†�‰�•�Ž���•�†�•���Ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�ž�€, 

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬ eksponowana na  ryzyko walut 
obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 5-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �‰�”�•�Ž�Š�—�”�� �•�”�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
od �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�� ���Ž�Š�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �™�”�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �(�� �‘�†�™�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š��
�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �Ÿ�ž�˜�•�š�� �‘�š�‡�� �“�†�œ�Š�™�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �•�Š�Ö�“�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�š��
w  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž�����( lat.  ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�� �•�†�•�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �”�˜�”�‡�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦��
inwestycje �”���“�Ž���˜�Ÿ�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š �‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���•�Š�‰�“�†�•���•�Š�œ�“�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���’�”�Œ�¦ �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”�g��
W �™�†�•�Ž�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�ž�¬�� �™�†�•�� �‰�”�‡�—�†�“�ž�h�����Šby 
�Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�Š���˜�™�—�†�™�ž���•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š���“�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���Ÿ�—�Š�•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�ž�˜�•�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š���Ÿ �Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž��
i inwestycji, zgodnie z  indywidualnymi preferencjami inwestora.  

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �”�•�Ö�†�™�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e �Ÿ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž�� ���•�ˆ�•�Ž�� ���•�Ý�Ö�Š�•��
Surowcowych �h���˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 ���”�‰�Ÿ�†�•�Š�h�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 339 i art. 339a Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����”���‰�“�Ž�†���†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����—�”�˜�•�Š�•�™�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž�g 

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž���Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž�����†�’�Ž�†�“�Ž�Š���• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö�h 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 
���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

Poza wynagrodzeni em za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h opisanym  �œ�� �•�•�™�g�� �'�g�(�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �œ�ž�“�Ž�•�Ž��
inwestycyjne Subfunduszu  (Wynagrodzenie za Wyniki  �• �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†).  

4.4.1. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. Maksymalna 
�˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���Ÿ���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���%�#�è. Od �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��
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�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���˜�™�†�œ�Š�• 
lub okresowo �“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���Œ�”���œ�ˆ�†�‘�Š.  

4.4.2 Wynagrodzenie za Wyniki  �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š wtedy , gdy stopa zwrotu z danej kategorii 
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�” w punkcie 5.3 w okresie odniesienia, 
opisanym  w punkcie 4.4. 3�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’ alfa .  

4.4.3 Okres odniesienia to docelowo okres 5 �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†�� �Ÿ�Š�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g W przypadku, 
gdy w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�Ö�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†�� �œ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �”�‰�‡�ž�œ�†�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�š�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�Œ�”�� �‰�‘�†�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� �˜�•�Ö�†�‰�š��
�‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���ˆ�Ÿ�†�˜�Š�’���•�Š�Œ�”���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�†�g 

4.4.4 Naliczenie i w �ž�•�Ö�†�™�¼ Wynagrodzenia za Wyniki  �”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji . Roczna krystalizacja ma 
�’�Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���•�”���•�†���‰�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���•�”�“�Ž�Š�ˆ��danego  roku, �•�Š�ì�‘�Ž rezerwa na Wynagrodzenie 
za ���ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†. C�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†��Wynagrodzenie za Wyniki , proporcjonalna do liczby umorzonych 
Jednostek Uczestnictwa danej kategor ii , �•�Š�˜�™�� �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†��
Subfunduszu  i �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej krystalizacji . Model na liczania Wynagrodzenia 
za Wyniki stosowany jest od 1  stycznia �—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���—�”�•�š���š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š. 
���Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�†���•�—�ž�˜�™�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�’���•�”���—�”�•�š��
uruchomienia Subfunduszu (w odniesieniu do ostatniego Dnia Wyceny w roku uruchomienia Subfunduszu) . 
P�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š�h�� �œ���•�™�Ý�—�ž�’�� �’�Ž�“�Ž�Š�� �(�� �‘�†�™��
od uruchomienia Subfunduszu.  ���†�˜�™�¼�•�“�Ž�Š��5-�‘�Š�™�“�Ž�� �”�•�—�Š�˜�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�™�†�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �”�•�—�Š�˜�Š�’�� �—�š�ˆ�•�”�’�ž�’. Okres ten jest  
�œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”�h�� �™j. od ostatniego Dnia Wyceny, 5 lat wstecz . Dla ostatniego Dnia Wyceny w  danym roku, 
�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���˜�Ž�¼���‰�”���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��5 lat wstecz.  

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž��
�‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �Ž�� �•�”�‡�—�†�“�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �†�‘�‡�”�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Subfunduszu .  

4.4.5 Rezerwa na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†���‰�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž�h���œ���˜�™�”�˜�š�“�•�š���‰�”���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  
�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š zmiana alfy  jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta  jest ujemna alfa  z lat poprzednich 
�œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona rezerwa 
na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���˜�•�†�‰�•�š���†�‘�‹�ž���•�’�Ž�“�Ž�’�š�’���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž��
to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki Subfunduszu nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy 
w  okresie odniesienia.  

4.4.6. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†���•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š��Wynagrodzenia za Wyniki , w tym wykorzyst ywane wzory �˜�¦��
opisane  w artykule 339a Statutu.  

4.4.7 Uczestnik  po�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �Ÿ�œ�—�Ý�ˆ�Ž�¬�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�¦�� �š�œ�†�Œ�¼ no to �h�� ���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†��Wynagrodzenia za ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š����
w  przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfund uszu w okresie odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest 
ujemna.  

4.4.8 ���—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†��Wynagrodzenia za W�ž�“�Ž�•�Ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‰�”�ˆ�Š�‘�”�œ�”�€��5-letniego okresu 
odniesienia  jest zaprezentowany w Rozdziale VI, w pkt 1.1 3 (WARIANT A).  

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku.  

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 
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5. ���”�‰�˜�™�†�œ�”�œ�Š�� �‰�†�“�Š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�� ���•�Ý�Ö�Š�•�� ���š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�• �œ�� �š�•�¼�ˆ�Ž�š��
historycznym.  

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 202 4 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy rewident . 

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����”���‰�“�Ž�†���†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����—�”�˜�•�Š�•�™�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž�g 

5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����”���‰�“�Ž�†���†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����—�”�˜�•�Š�•�™�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž�g 

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

90% MSCI World Commodity Producers Net Total Return USD Index (M1WO0CMP) + 10%  WIRON Indeks Jednopodstawowy 
(WIRNCI) 

���� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �Ÿ�†�•�—�Ÿ�Š�˜�™�†�“�Ž�Š�’�� �•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�Ž�†�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�š�� ������������ ���“�‰�Š�•�˜�� �
�Š�‰�“�”�•�”�‰�˜�™�†�œ�”�œ�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�†�h�� �•�—�Ÿ�Š�‰��
uruchomieniem Subfunduszu benchmark zostanie dostosowany.  

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5.2.  

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����”���‰�“�Ž�†���†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����—�”�˜�•�Š�•�™�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž�g 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g  
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gS�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•. 

1. ���•�Ž�˜���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•. 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�Š�˜�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�•�ˆ�•�Ž���Ž���‘�”�•�š�•�Š���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���*�(�è�����•�™�ž�œ�Ý�œ���œ�����•�ˆ�•�Š���Œ�‘�”�‡�†�‘�“�Š�����”���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�Š�Œ�”���‘�Ž�’�Ž�™�š���œ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�¬���˜�Ž�¼��
�‡�¼�‰�¦���™�†�•���Š���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���•�™�Ý�—�Š�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�œ�”�•�¦���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���(�#�è���•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��
�˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�”�•�š�•�¦���œ���†�•�ˆ�•�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���”���•�”�‰�”�‡�“�ž�’���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š�g 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) dla Akcji: 
�ƒ analiza fundamentalna,  
�ƒ prognoz y dla �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Šnta;  

b) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i 
�ƒ oczekiwan y �•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

i �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j 
c) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 

�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

d) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

e) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�”�œ�†�¬���˜�Ž�¼���‰�š���¦���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h���•�™�Ý�—�†���œ�ž�“�Ž�•�†���Ÿ�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‘�š�‡���Ÿ���•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•���™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$�'�g 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ��
���”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•. 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

���� �š�œ�†�Œ�Ž�� �“�†�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š�� �‘�”�•�†�™�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �”�•�Ž�˜�†�“�Š�� �œ�� �•�•�™�� �$�g�$�h�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�ž�’�Ž�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�†�’�Ž�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���˜�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$�(�g��
Subfundusz inwestuje co najmniej 75�è���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���†�•�ˆ�•�Ž�g�����ž�™�š�†�ˆ�•�†���“�† �™�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�†�ˆ�•���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���’�Ž�†�Ö�†���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���œ�•�Ö�ž�œ��
na WANJU, a �œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���™�†�•���Š���“�†���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���”�“�†�‰�™�”�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�‡�Ý�—���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �•�”�‰���•�¦�™�Š�’�� �œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž��
�•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�•�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�†�g�� ���Ö�š���ž�� �™�Š�’�š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�h�� �ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š 
w  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�� 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��



 

 

 

 151 

o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜okiego poziomu strat w okresach kryzysu 
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia mo ���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†�h���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
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�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”���”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���•�‘�š�‡���•�Ž�‘�•�š�€���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���‘�š�‡�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†. 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�†���˜�™�—�†�™�†��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
znaczenie w przypadkach, gdy wy �˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•��
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 Ryzyka �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š�� 
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2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 Ryzyko �‡�—�†�“���”�œ�Š�� 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 Ryzyko �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 Ryzyko �œ�ž�‰�Ö�š���”�“�Š�• �œ�ž�•�Ö�†�™�ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�����˜�™�”�™�“�¦ �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�����•�ˆ�•�Š�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�����œ���•�—�Ÿ�Š�œ�†���†�•�¦�ˆ�Š�•���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�ì�ˆ�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�Š��
na �%�g���‰�Ÿ�Ž�Š�×���—�”�‡�”�ˆ�Ÿ�ž���”�‰ �‰�†�™�ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�g�������˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�h���Œ�‰�ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž���œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�Ö�”���¦���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
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���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�� �‰�š���Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�h�� �†�� �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �“�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�•�Ö�†�™�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž�� �“�† rachunku 
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�Ž�˜�•�†�� �Ž�� �“�Ž�Š�� �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�ž�� �“�†�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �•�”�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�†�Ö�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���•�“�•�g�� ���•�ˆ�•�Ž�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�€�g������ �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���”�•�—�Š�˜�� �™�Š�“���’�”���Š�� �˜�Ž�¼���œ�ž�‰�Ö�š���ž�¬�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���’�š�˜�Ž�†�Ö��
�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�¬��walut y �”�‡�ˆ�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ÿ�� �œ�œ�g�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�g�� ���� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�¬�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š��
za �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�Š�Œ�”���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���‹�†�•�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�g 

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.4.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬�� �Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�†��
�Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š���Ž�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o likwidacji. Istnieje ryzyk �”�h�����Š���ì�—�”�‰�•�Ž���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž��
�•�”���Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž���‡�¼�‰�¦���“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.4.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—�†�Ÿ���• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�� �œ�•�Ö�ž�œ�� �“�†�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �œ�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�� ���—�™�g�� �$�$�%�� �š�˜�™�g�� �%�� ���˜�™�†�œ�ž�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.4.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���™�Š�—�’�Ž�“�š���œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����”�’�Ž�˜�•�†���’�”���Š���“�†�•�†�Ÿ�†�¬���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g���
�Š�ì�‘�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �œ�ž�•�”�“�š�•�Š�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ�� �š�’�”�œ�Ž�Š�� �†�‘�‡�”�� �œ�ž�•�”�“�š�•�Š�� �•�Š�� �“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody Komisji. 
Fundusz zmi enia ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzer wane wykonywanie jego �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g��
���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†��
���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �‘�š�‡�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�š��
�”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.4.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego �“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.4.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† nie 
wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla nieg o nieodpowiedni. 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki inwestycyjnej 
Subfunduszu.  

2.2.5 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.6 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.7 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 
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Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. P�—�”�‹�Ž�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•. 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 5 lat ), 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�ˆ�•���Ÿ�ž�˜�•�Ý�œ�h 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� ���•�ˆ�•�Š�i�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�¦�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �˜�Ž�‘�“�ž�ˆ�•�� �œ�†�•�†�×�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž��

�•�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�€�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e �Ÿ���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�¦���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��akcji  �•�˜�Ž�‘�“�Š���œ�†�•�†�“�Ž�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž��
�”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���˜�•�†�‰�•�Ž���•�†�•���Ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�ž�€, 

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬ eksponowana na  ryzyko walut 
obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 5-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �‰�”�•�Ž�Š�—�”�� �•�”�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
od �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�� ���Ž�Š�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �™�”�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �(�� �‘�†�™�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š��
�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �Ÿ�ž�˜�•�š�� �‘�š�‡�� �“�†�œ�Š�™�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �•�Š�Ö�“�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�š��
w  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž�����( lat.  ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�� �•�†�•�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �”�˜�”�‡�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦��
inwestycje �”���“�Ž���˜�Ÿ�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š �‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���•�Š�‰�“�†�•���•�Š�œ�“�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���’�”�Œ�¦ �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�”�g��
W �™�†�•�Ž�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�ž�¬�� �™�†�•�� �‰�”�‡�—�†�“�ž�h�����Šby 
�Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�Š���˜�™�—�†�™�ž���•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š���“�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���Ÿ�—�Š�•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�ž�˜�•�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š���Ÿ �Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž��
inwestycji, zgodnie z  indywidualnymi preferencjami inwestora.  

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �”�•�Ö�†�™�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e �Ÿ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ��
���”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•�h���˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 ���”�‰�Ÿ�†�•�Š�h�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 349 i art. 349a Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����”���‰�“�Ž�†���†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����—�”�˜�•�Š�•�™�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž�g 

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž���Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž�����†�’�Ž�†�“�Ž�Š���• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö�h 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

Poza wynagrodzeni em za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h opisanym  �œ�� �•�•�™�g�� �'�g�(�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �œ�ž�“�Ž�•�Ž��
inwestycyjne Subfunduszu  (Wynagrodzenie za Wyniki  �• �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†).  

4.4.1. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. Maksymalna 
�˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���Ÿ���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���%�#�è. Od �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���˜�™�†�œ�Š�• 
lub okresowo �“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���Œ�”���œ�ˆ�†�‘�Š.  

4.4.2 Wynagrodzenie za Wyniki  �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š wtedy , gdy stopa zwrotu z danej kategorii 
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�” w punkcie 5.3 w okresie odniesienia, 
opisanym  w punkcie 4.4. 3�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’ alfa .  

4.4.3 Okres odniesienia to docelowo okres 5 �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†�� �Ÿ�Š�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g W przypadku, 
gdy w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�Ö�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†�� �œ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �”�‰�‡�ž�œ�†�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�š�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�Œ�”�� �‰�‘�†�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� �˜�•�Ö�†�‰�š��
�‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���ˆ�Ÿ�†�˜�Š�’���•�Š�Œ�”���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�†�g 

4.4.4 Naliczenie i w �ž�•�Ö�†�™�¼ Wynagrodzenia za Wyniki  �”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji . Roczna krystalizacja ma 
�’�Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���•�”���•�†���‰�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���•�”�“�Ž�Š�ˆ��danego  roku, �•�Š�ì�‘�Ž rezerwa na Wynagrodzenie 
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za ���ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†. C�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†��Wynagrodzenie za Wyniki , proporcjonalna do liczby umorzonych 
Jednostek Uczestnictwa danej kategor ii , �•�Š�˜�™�� �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†��
Subfunduszu  i �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej krystalizacji . Model naliczania Wynagrodzenia 
za Wyniki stosowany jest od 1  stycznia �—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���—�”�•�š���š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š. 
���Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�†���•�—�ž�˜�™�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�’���•�”���—�”�•�š��
uruchomienia Subfunduszu (w odniesieniu do ostatniego Dnia Wyceny w roku uruchomienia Subfunduszu) . 
P�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š�h�� �œ���•�™�Ý�—�ž�’�� �’�Ž�“�Ž�Š�� �(�� �‘�†�™��
od uruchomienia Subfunduszu.  ���†�˜�™�¼�•�“�Ž�Š��5-letni okres odnies �Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�™�†�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �”�•�—�Š�˜�Š�’�� �—�š�ˆ�•�”�’�ž�’. Okres ten jest  
�œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”�h�� �™�•�g od ostatniego Dnia Wyceny, 5 lat wstecz . Dla ostatniego Dnia Wyceny w  danym roku, 
�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���˜�Ž�¼���‰�”���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��5 lat wstecz.  

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž��
�‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �Ž�� �•�”�‡�—�†�“�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �†�‘�‡�”�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Subfunduszu .  

4.4.5 Rezerwa na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†���‰�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž�h���œ���˜�™�”�˜�š�“�•�š���‰�”���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  
�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š zmiana alfy  jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta  jest ujemna alfa  z lat poprzednich 
�œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona rezerwa 
na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���˜�•�†�‰�•�š���†�‘�‹�ž���•�’�Ž�“�Ž�’�š�’���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž��
to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki Subfunduszu nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy 
w  okresie odniesienia.  

4.4.6. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†���•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š��Wynagrodzenia za Wyniki , w tym wykorzyst ywane wzory �˜�¦��
opisane  w artykule 349a Statutu.  

4.4.7 Uczestnik  po�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �Ÿ�œ�—�Ý�ˆ�Ž�¬�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�¦�� �š�œ�†�Œ�¼ no to �h�� ���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†��Wynagrodzenia za ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š����
w  przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfund uszu w okresie odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest 
ujemna.  

4.4.8 ���—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†��Wynagrodzenia za W�ž�“�Ž�•�Ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‰�”�ˆ�Š�‘�”�œ�”�€��5-letniego okresu 
odniesienia  jest zaprezentowany w Rozdziale VI, w pkt 1.1 3 (WARIANT A).  

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku.  

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

5. ���”�‰�˜�™�†�œ�”�œ�Š�� �‰�†�“�Š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�� ���”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• �œ�� �š�•�¼�ˆ�Ž�š��
historycznym.  

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 202 4 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy rewident . 

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����”���‰�“�Ž�†���†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����—�”�˜�•�Š�•�™�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž�g 

5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����”���‰�“�Ž�†���†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����—�”�˜�•�Š�•�™�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž�g 

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y 

95% MSCI World Net Total Return USD (M1WO) + 5% WIRON Indeks Jednopodstawowy (WIRNCI) 

���� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �Ÿ�†�•�—�Ÿ�Š�˜�™�†�“�Ž�Š�’�� �•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�Ž�†�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�š�� ������������ ���“�‰�Š�•�˜�� �
�Š�‰�“�”�•�”�‰�˜�™�†�œ�”�œ�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�†�h�� �•�—�Ÿ�Š�‰��
uruchomieniem Subfunduszu benchmark zostanie dostosowany.  

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5.2.  

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����”���‰�“�Ž�†���†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����—�”�˜�•�Š�•�™�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž�g 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g   
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gT�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����Obligacji Globalnych Uniwersalny . 

1. ���•�Ž�˜���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�� Obligacji  Globalnych  Uniwersalny . 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‰�Ö�š���“�ž�’�� �Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š�� �œ�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �˜�•�†�—�‡�”�œ�Š�h�� �‡�”�“�ž�� �˜�•�†�—�‡�”�œ�Š�h��
�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���•�”�’�š�“�†�‘�“�Š�h���‘�Ž�˜�™�ž���Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Š�h���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”. denominowane w walucie polskiej lub  walucie obcej 
przy  zabezpieczeniu ryzyka walutowego.  Efektywna ekspozycja na  �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š��
�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �Ž �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �%�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö���Ž�“�“�ž�ˆ�•��
�‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬���%�#�è�����•�™�ž�œ�Ý�œ�g 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���Ÿ�†�’�Ž�Š�“�“�Š���“�†���†�•�ˆ�•�Š�h���ˆ�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š���•�—�Ÿ�Š�•�ì�ˆ�Ž�”�œ�”���œ�ì�—�Ý�‰���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦��
�Ÿ�“�†�•�‰�”�œ�†�¬���˜�Ž�¼�����•�ˆ�•�Š�g�����‰�Ÿ�Ž�†�Ö ���•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬���$�#�è�����•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� 

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 

zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š, 

bierze �™�†�•���Š���•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•��
finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i 
�ƒ oczekiwan y �•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

i �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j 
b) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 

�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

c) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

d) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �‰�š���¦�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h�� �•�™�Ý�—�†�� �’�”�Œ�Ö�†�‡�ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�¬�� �Ÿ�Š�� �˜�•�Ö�†�‰�š�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•��
�™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$�'�g 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž����Obligacji  
Globalnych  Uniwersalny . 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

���� �š�œ�†�Œ�Ž�� �“�†�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š�� �‘�”�•�†�™�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �”�•�Ž�˜�†�“�Š�� �œ�� �•�•�™�� �$�g�$�h�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�ž�’�Ž�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�†�’�Ž�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���˜�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†��
�—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�‡�Ý�—�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �•�”�‰ �•�¦�™�Š�’�� �œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�•�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‘�š�‡��
�Œ�œ�†�—�†�“�™�†�g�����Ö�š���ž���™�Š�’�š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š �œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���—�Ý���“�ž�ˆ�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�� ���”�“�Ž�Š�œ�†���� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�� �•�Š�˜�™�� �“�Ž�Š�—�”�Ÿ�Š�—�œ�†�‘�“�Ž�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’��
�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿem �—�Š�Œ�š�‘�š�•�Š�� �˜�™�—�š�•�™�š�—�¼�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰��
�”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���ˆ�”���‰�”���Ÿ�’�Ž�†�“���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
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na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���˜�™�—�†�™���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���•�—�ž�Ÿ�ž�˜�š��
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
Depozytariusz pono �˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†�h���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
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�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”���”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���•�‘�š�‡���•�Ž�‘�•�š�€���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���‘�š�‡�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†. 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�†���˜�™�—�†�™�†��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
znaczenie w przypadkach, gdy wy �˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•��
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i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 Ryzyka �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�����•�ˆ�•�Š�� 

2.1.15.1 Ryzyko makroekonomiczne  

N�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���’�”�Œ�¦���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�—�†�•�”�œ�Š���Ž �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�h��np.:  

�ƒ tempo wzrostu gospodarczego,  
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���“�Ž�Š�—�Ý�œ�“�”�œ�†�Œ�Ž���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�‰�Š�‹�Ž�ˆ�ž�™�ž�i���‡�š�‰���Š�™�”�œ�Š�h���•�†�“�‰�‘�”�œ�ž���Ž �”�‡�—�”�™�Ý�œ���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���•�”�•�ž�™�š���•�”�“�˜�š�’�•�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ poziom inwestycji,  
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���˜�Š�•�™�”�—�†���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ �˜�™�”�•�Ž�Š�×���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���•�”�“�Ž���Š�•���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�š���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���‡�†�“�•�”�œ�ž�’�h�� 
�ƒ �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†���•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
�ƒ sytuacja na rynku pracy,  
�ƒ poziom i �•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ poziom �Ž���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���ˆ�Š�“���˜�š�—�”�œ�ˆ�Ý�œ�h�� 
�ƒ sytuacja geopolityczna.  

���”�Œ�†�—�˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ���—�Š�Œ�š�Ö�ž���œ�•�Ö�ž�œ�†���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�ˆ�•�Ž�g�� 

2.1.15.2 Ryzyko �‡�—�†�“���”�œ�Š�� 

E�’�Ž�™�Š�“�ˆ�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���˜�¦���“�†�—�†���Š�“�Ž���“�†��ryzyk o �‡�—�†�“���ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���™�”���—�ž�Ÿ�ž�•�i�� 

�ƒ wzrostu konkurencji,  
�ƒ spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���‡�—�†�“���ž�h 
�ƒ zmian technologicznych.  

2.1.15.3 Ryzyko �˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� 

Z�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��jest  ono �Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ���†�•�ˆ�•�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�����•�Ö�ž�œ���“�†���“�Ž�Š���’�†�•�¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž:  

�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ö�†�‰�š���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
�ƒ �•�†�•�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
�ƒ wyniki finansowe,  
�ƒ �•�”�Ÿ�Ž�”�’���Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�h�� 
�ƒ polityka dywidendowa,  
�ƒ zdarzenia losowe,  
�ƒ konflikty w akcjonariacie,  
�ƒ koszty agencji.  

2.1.16 �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š��- �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
z �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���• �•�Š���Š�‘�Ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦���• �’�”�Œ�Ö�ž�‡�ž���’�Ž�Š�¬�h���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�œ�Ž�˜�™�ž���‘�š�‡���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�ž�h���Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ��
�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡�� �’�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
�œ�•�Ö�ž�œ�i 
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2.2.3.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬. 

2.2.3.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—�†�Ÿ���• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¦���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.3.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzer wane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.3.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego �“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla nieg o 
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.5 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.6 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. P�—�”�‹�Ž�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����Obligacji  Globalnych  Uniwersalny . 
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���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �ì�—�Š�‰�“�Ž�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 3 lata ), 
�ƒ �•�—�Š�‹�Š�—�š�•�¦�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•�� �”�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�’�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �‘�š�‡�� �™�—�†�•�™�š�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�¼�� �œ��jednostki 

u�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�•�”���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•���Ÿ�‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�� �“�†�� �•�”�‘�˜�•�Ž�’�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž��

skarbowych i obligacji �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�h 
�ƒ �“�Ž�Š�� �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� ���•�ˆ�•�Š�h�� �“�†�™�”�’�Ž�†�˜�™�� �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž��

w  obligacje i  �Ž�“�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �‰�Ö�š���“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���œ�†�•�†�×���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 

�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š, �•�”�“�Ž�Š�œ�†�� �•�Š�œ�“�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬���Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�†���“�† ryzyko walut 
obcych. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 3-�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�˜�š�� �•�†�•�”�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �‡�—�†�¬�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�h��
���Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �‰�”�•�Ž�Š�—�”�� �•�”��3 �‘�†�™�†�ˆ�•�� �”�‰�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
inwestycji, na co �• �Ÿ�Š�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š�� �“�† charakter Subfunduszu �• �Ž�˜�™�”�™�“�ž�� �œ�•�Ö�ž�œ�� �’�”���Š �’�Ž�Š�¬�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•��
z nabywaniem i  �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���Ž�Š�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �™�”�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š��
w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š���•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’���“�Ž����3 �‘�†�™�†���†�“�Ž���“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž�“�œestora zysku lub  �“�†�œ�Š�™���Ÿ�œ�—�”�™�š���•�Š�Ö�“�Š�•��
�œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�š�� �œ�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž����3 lata.  ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�� �™�”�h�� ���Š�� �œ�� �™�ž�’�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š��
�—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e �Ÿ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����Obligacji  Globalnych  
Uniwersalny �h���˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 ���”�‰�Ÿ�†�•�Š�h�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 359 i art. 359a Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����”���‰�“�Ž�†���†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����—�”�˜�•�Š�•�™�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž�g 

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž���Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž�����†�’�Ž�†�“�Ž�Š���• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö�h 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

Poza wynagrodzeni em �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��opisanym  �œ�� �•�•�™�g�� �'�g�(�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �œ�ž�“�Ž�•�Ž��
inwestycyjne Subfunduszu  (Wynagrodzenie za Wyniki  �• �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†).  

4.4.1. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. Maksymalna 
�˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���Ÿ���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���%�#�è. Od �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���˜�™�†�œ�Š�• 
lub okresowo �“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���Œ�”���œ�ˆ�†�‘�Š.  

4.4.2 Wynagrodzenie za Wyniki  �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š wtedy , gdy stopa zwrotu z danej kategorii 
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�” w punkcie 5.3 w okresie odniesienia, 
opisanym  w punkcie 4.4. 3�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’ alfa .  

4.4.3 Okres odniesienia to docelowo okres 5 �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†�� �Ÿ�Š�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g W przypadku, 
gdy w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�Ö�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†�� �œ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �”�‰�‡�ž�œ�†�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�š�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�Œ�”�� �‰�‘�†�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� �˜�•�Ö�†�‰�š��
�‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���ˆ�Ÿ�†�˜�Š�’���•�Š�Œ�”���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�†�g 

4.4.4 Naliczenie i w �ž�•�Ö�†�™�¼ Wynagrodzenia za Wyniki  �”�•�—�Š�ì�‘�†my  �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji . Roczna krystalizacja ma 
�’�Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���•�”���•�†���‰�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���•�”�“�Ž�Š�ˆ��danego  roku, �•�Š�ì�‘�Ž rezerwa na Wynagrodzenie 
za ���ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†. C�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†��Wynagrodzenie za Wyniki , proporcjonalna do liczby umorzonych 
Jednostek Uczestnictwa danej kategor ii , �•�Š�˜�™�� �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†��
Subfunduszu  i �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej krystalizacji . Model naliczania Wynagrodzenia 
za Wyniki stosowany jest od 1  stycznia roku �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�” roku uruchomienia Subfunduszu . 
���Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�†���•�—�ž�˜�™�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�’���•�”���—�”�•�š��
uruchomienia Subfunduszu (w odniesieniu do ostatniego Dnia Wyceny w roku uruchomienia Subfunduszu) . 
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P�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ���—�”�•�š�h�� �œ���•�™�Ý�—�ž�’�� �’�Ž�“�Ž�Š�� �(�� �‘�†�™��
od uruchomienia Subfunduszu.  ���†�˜�™�¼�•�“�Ž�Š��5-�‘�Š�™�“�Ž�� �”�•�—�Š�˜�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�™�†�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �”�•�—�Š�˜�Š�’�� �—�š�ˆ�•�”�’�ž�’. Okres ten jest  
�œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”�h�� �™�•�g od ostatniego Dnia Wyceny, 5 lat wstecz . Dla ostatniego Dnia Wyceny w  danym roku, 
�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���˜�Ž�¼���‰�”���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��5 lat wstecz.  

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž��
�‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �Ž�� �•�”�‡�—�†�“�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �†�‘�‡�”�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Subfunduszu .  

4.4.5 Rezerwa na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†���‰�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž�h���œ���˜�™�”�˜�š�“�•�š���‰�”���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  
�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š zmiana alfy  jest dodatnia w danym Dniu Wyceny oraz pokryta  jest ujemna alfa  z lat poprzednich 
�œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  jest ujemna w danym Dniu Wyceny, dotychczas naliczona rezerwa 
na Wynagrodzenie za W�ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š��do spadku alfy (minimum rezerwy 
to 0). Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki Subfunduszu nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy 
w  okresie odniesienia.  

4.4.6. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†���•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���œ���™�ž�’���œ�ž�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�žwane wzory �˜�¦��
opisane  w artykule 359 a Statutu . 

4.4.7 Uczestnik  po�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �Ÿ�œ�—�Ý�ˆ�Ž�¬�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�¦�� �š�œ�†�Œ�¼ no to �h�� ���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†��Wynagrodzenia za ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š����
w  przypadku, gdy stopa zwrotu z Subfund uszu w okresie odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest 
ujemna.  

4.4.8 ���—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†��Wynagrodzenia za W�ž�“�Ž�•�Ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‰�”�ˆ�Š�‘�”�œ�”�€��5-letniego okresu 
odniesienia  jest zaprezentowany w Rozdziale VI, w pkt 1.1 3 (WARIANT B).  

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 1,9% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,8% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku.  

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

  

5. ���”�‰�˜�™�†�œ�”�œ�Š�� �‰�†�“�Š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž����Obligacji  Globalnych  Uniwersalny �œ�� �š�•�¼�ˆ�Ž�š��
historycznym.  

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 202 4 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy rewident . 

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����”���‰�“�Ž�†���†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����—�”�˜�•�Š�•�™�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž�g 

5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����”���‰�“�Ž�†���†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����—�”�˜�•�Š�•�™�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž�g 

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

�����������”�‹�����
�‘�”�‡�†�‘�����—�”�†�‰�����†�—�•�Š�™�����“�‰�Š�•���•�
�������€���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�” 

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5.2.  

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����”���‰�“�Ž�†���†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����—�”�˜�•�Š�•�™�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž�g 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g  
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gU�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž. 

1. ���•�Ž�˜���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž. 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Subfundusz inwestuje  od 80% WAN do 100% ���•�™�ž�œ�Ý�œ �œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Short Duration 
Dollar  (Subfundusz Bazowy) �h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�Š�˜�™��wydzielon y w ramach Santander SICAV. Subfundusz Bazowy  inwestuje �Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š��
w  �•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�”�‘�†�—�Ÿ�Š�� �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�’�g Inwestycje subfunduszu 
�‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”���˜�¦���‰�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Š�h�����Šby: 

�ƒ �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š���—�‰�š�—�†�™�Ž�”�“�™ portfela �h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž���œ�—�†���‘�Ž�œ�”�ì�¬���“�†���Ÿ�’�Ž�†�“�ž���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�• nie przekroczy �Ö�” roku , 
�ƒ �•�”�ˆ�Ÿ�¦�™�•�”�œ�ž���‘�š�‡���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���™�Š�—�’�Ž�“���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�†���‰�Š�Œ�”���‰�Ö�š���“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�” nie przekr acz�†�Ö 3 lat od daty 

rozliczenia , 
�ƒ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö�ž���—�†�™�Ž�“�Œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Š�� �—�†�™�Ž�“�Œ�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Ž�Ö�ž�� �œ���˜�•�Ö�†�‰��

�‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�Ý�œ�t�Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���”���—�†�™�Ž�“�Œ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

���†�‘�š�™�¦�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �‰�”�‘�†�—�� �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�h�� �†�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�†�� �œ�†�•�†�“�Ž�”�’�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �œ�†�‘�š�™�� �œ�ž�“�”�˜�Ž��
maksymalnie 10% WAN.  

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

b) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

c) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 WAN Subfunduszu nie charakteryz uje �˜�Ž�¼�� �‰�š���¦�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h�� �•�™�Ý�—�†���’�”�Œ�Ö�†�‡�ž��wynika �¬ �Ÿ�Š�� �˜�•�Ö�†�‰�š�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•��
techniki �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g�� 

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:  

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g�$�'�g 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž��
Dolarowy . 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�”�� �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa subfunduszu Santander GO Short Duration Dollar  �•���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�Ÿ�”�œ�ž�€�g�����¦���™�”�i 

�ƒ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�” �Ž���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”: 
o ryzyko stopy procentowej , 
o ryzyko kredytowe.  

�ƒ �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�” 
o ryzyko inwest �ž�ˆ�•�Ž�� �‰�”�� �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ���œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�Š�‰�“�Š�•�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���• 

tj.  w  Subfundusz Bazowy �• opisane w pkt 2.1.13 . 

Subfunduszu jest wyceniany w dolar ze �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Žm�h�� �†�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�†�� �œ�†�•�†�“�Ž�”�’�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �œ�†�‘�š�™�� �œ�ž�“�”�˜�Ž��
maksymalnie 10% WAN �h���“�†�‘�Š���ž���œ�Ÿ�Ž�¦�¬���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���™�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�¦�g 

Sytuacja na rynkach �h���•�™�Ý�—�Š �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦ �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�•�Š���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š��
�˜�¦���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š �œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��Subfunduszu Bazowego.  ���†���™�Š�� �Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���������
���h���† w  konsekwencji 
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�™�†�•���Š���“�†���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�žsokiego poziomu strat w okresach kryzysu 
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™���Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �‰�”�‘�†�—�� �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’���‰�”�‘�†�—�†���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�Š�Œ�”, w �•�™�Ý�—ym Subfundusz wycenia wszystkie Aktywa.  ���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���™�†�•���Š���“�†��
�’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��zmian �•�š�—�˜�š�� �‰�”�‘�†�—�†�� �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’�� �œ�†�‘�š�™�ž�� �•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �“�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �•�”�ˆ�Ÿ�¦�™�•�”�œ�”�� �“�Ž�Š��
�‡�ž�Ö�ž���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���œ���‰�”�‘�†�—�Ÿ�Š���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�’�g 

d2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia mo ���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†�h���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  
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Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 R�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���• �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �‰�”�� �$�#�#�è�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
subfunduszu Santander GO Short Duration Dollar  w ramach Santander SICAV.  

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 R�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 R�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 R�ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”�� �”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 �g�� ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�—�†�Ÿ���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�Ž�†���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š Santander GO Short 
Duration Dollar . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 R�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander GO Short Duration Dollar . 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 
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2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 

2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

2.1.15 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i 
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego  ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 ���ž�Ÿ�ž�•�”���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h���“�†���•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���‘�š�‡���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ 

2.2.3.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬.  

2.2.3.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���™�”���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���™�†�•���Š���œ���‰�—�”�‰�Ÿ�Š���š�’�”�œ�ž�h���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�¬��
�˜�•�Ý�Ö�ˆ�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g�� ���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h��
zmiany Statutu oraz �• z �œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���˜�™�†�œ�Ž�Š���• zgody Komisji. Uc zestnik ma 
�”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�† �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g 

2.2.3.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzerwane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 
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2.2.3.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ innym Subfunduszem. 
���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego na  subfundusz 
�•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa 
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�����”���Š���™�”���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���˜�™�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”��
profil jest dla niego nieodpowi edni �g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š��
Subfunduszy.  ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla niego 
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�� 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.5 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.6 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. P�—�”�‹�Ž�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž. 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  
�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �•�—�Ý�™�•�”terminow o (min . 1 rok ), 
�ƒ �•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ��dolarach �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•���‘�š�‡���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�¦���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���™�Š�•���œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”��

w  �•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ���•�”�‰�Š�•�ì�ˆ�Ž�Š�������
, 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��

Santander GO Short Duration Dollar , 
�ƒ �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�†�‘�š�™�”�œ�Š �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �‰�”�‘�†�—�†�ˆ�•�� �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �™�ž�’�h�� ���Š�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬��

���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���‡�ž�¬���Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�†���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����‰�”�‘�†�—���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž. 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š 1 roku  �•�†�•�”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”���ˆ�Ÿ�†�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—���•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“���‡�—�†�¬���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼�h�����Š �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���’�”���Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬���‰�”�•�Ž�Š�—�”���•�”���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•��1 roku  od �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����Ž�Š��
�œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���™�”���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���œ���”�•�—�Š�˜�Ž�Š���•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’���“�Ž����1 rok  �†�“�Ž���“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†���Ÿ�ž�˜�•�š���‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���Ÿ�œ�—�”�™�š���•�Š�Ö�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���œ �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž����1 rok . Oznacza 
�™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �”�•�Ö�†�™�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e �Ÿ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�� ���”�‘�†�—�”wy , 
�˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 ���”�‰�Ÿ�†�•�Š�h�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 369 i art. 369a Statutu.  

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž 17 kwietnia 2025 roku . 

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž���Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���• 1%. 
���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™ jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1  i 6.2. 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 
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4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�Š�•���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�Š�•���”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 2,0% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,9% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku.  

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

 

5. ���”�‰�˜�™�†�œ�”�œ�Š���‰�†�“�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž �œ���š�•�¼�ˆ�Ž�š���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�g 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 202 4 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy rewident . 

Nie dotyczy. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž 17 kwietnia  2025 roku . 

5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Nie dotyczy. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž 17 kwietnia  2025 roku . 

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

Nie dotyczy �• �‡�—�†�•���œ�Ÿ�”�—�ˆ�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ punkcie 5.3.  

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5.2.  

Nie dotyczy. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž 17 kwietnia  2025 roku . 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g  
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���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���������gW�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����Spokojna Inwestycja . 

1. ���•�Ž�˜���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����Spokojna Inwestycja . 

1.1 �
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���Ž�ˆ�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�g 

Jest to  subfundusz �‰�Ö�š���“�ž, �•�™�Ý�—�ž inwestuje  w:  

�ƒ �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‰�Ö�š���“�Š���• minimum 80% WAN,  
�ƒ lokat y inne �“�Ž�����”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š��skarbowe  i gwarantowane �• maksymalnie  50% WAN. 

���ì�—�Ý�‰���‘�”�•�†�™���‰�”�’�Ž�“�š�•�¦���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���”���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�’���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š���‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�Ž�’���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�”���œ�ž�•�š�•�š�g 

Duration (w �—�†���‘�Ž�œ�”�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���“�†���Ÿ�’�Ž�†�“�ž���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•) Subfunduszu nie przekroczy 1.  

�fredni �œ�†���”�“�ž���™�Š�—�’�Ž�“���‰�”���œ�ž�•�š�•�š���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž���“�Ž����3 lata . 

���Ÿ�¼�ì�¬���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���•�™�Ý�—�Š�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�h���œ�ž�“�”�˜�Ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��5% WAN.  

1.2 ���œ�Ž�¼�Ÿ�Ö�ž���”�•�Ž�˜���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™���‰�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Przy doborze lokat Subfundusz : 

�ƒ �•�Ž�Š�—�š�•�Š���˜�Ž�¼���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”, 
�ƒ zachow uje dywersyfikacj �¼ �•�‘�†�˜���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h 
�ƒ bierze �™�†�•���Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼��ocen�¼ �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š���™�—�Š�“�‰�ž���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•��

finansowych i zapewnienie odpowiedniego stopnia dywersyfikacji portfela.  

���‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���˜�™�”�˜�š�•�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���‘�”�•�†�™:  

a) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i 
�ƒ oczekiwan y �•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

i �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j 
b) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i 

�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h 
�ƒ ryzyko �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�j 

c) dla jednostek i �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�i 
�ƒ �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž, 
�ƒ �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š �”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�j 

d) �‰�‘�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�i 
�ƒ �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†, a w przypadku terminowych 

�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ�†�‘�š�™, �™�†�•���Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�”�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���ˆ�Š�“�†���•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g 

1.3 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

1.4 �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �‰�š���¦�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h�� �•�™�Ý�—�†�� �’�”�Œ�Ö�†�‡�ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�¬�� �Ÿ�Š�� �˜�•�Ö�†�‰�š�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�Š�•��
�™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g  

1.5 ���� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:   

�ƒ �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
ryzyka inwestycyjnego,  

�ƒ �™�ž�‘�•�”���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���•�Š�˜�™���™�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �š�’�Ý�œ�� �’�”���Š�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �•�”�“�Ž�Š�œ�†���� �‰�‘�†��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���˜�•�Š�ˆ�ž�‹�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���˜�¦ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�”���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�•�™���%�g�$�g13. 

1.6 ���Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���•�œ�”�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. R�ž�Ÿ�ž�•�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �œ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž����Spokojna 
Inwestycja . 

2.1 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�g 

G�Ö�Ý�œ�“e kategori e ryzyka inwestycyjnego �h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦ z polityk i inwestycyjn ej Subfunduszu  to:   

�ƒ ryzyko stopy procentowej , 
�ƒ ryzyko kredytowe.  

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�‡�Ý�—���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �•�”�‰ �•�¦�™�Š�’�� �œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�•��
�Ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�†�g�����Ö�š���ž���™�Š�’�š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž��inwestowanie  �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š w instrumenty 
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�g�� 

���”�“�Ž�Š�œ�†�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���•�Š�˜�™���“�Ž�Š�—�”�Ÿ�Š�—�œ�†�‘�“�Ž�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž���œ �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���”���˜�™�†�Ö�ž�’���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿem �—�Š�Œ�š�‘�š�•�Š�� �˜�™�—�š�•�™�š�—�¼�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×��
co do �Ÿ�’�Ž�†�“���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�g 

���ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���•�Š�˜�™���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�˜�™�†�“�”�œ�Ž�”�“�Š���‘�Ž�’�Ž�™�ž�i 
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�ƒ �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�—�†���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���“�†���Ÿ�’�Ž�†�“�ž���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h 
�ƒ �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”�h���œ�†���”�“�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�¦���‘�”�•�†�™�h���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”���™�Š�—�’�Ž�“���‰�”���œ�ž�•�š�•�š���‘�”�•�†�™�g�� 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.1 Ryzyko rynkowe  

Wycena ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö Subfundusz , �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“��popytu 
i �•�”�‰�†���ž��na te instrument y�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �•�”�•�ž�™�š�� �Ž�� �•�”�‰�†���ž���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �“�•�g�� �Ÿ makro - i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim 
�‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�š�•�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h��czy postrzegani a �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w  w�Ž�¼�•�˜�Ÿ�ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
o �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�’���•�†�•�ˆ�•�Š�€���“�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���‰�Ö�š���“�ž�’���•�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�€. 

2.1.2 Ryzyko kredytowe  

�
�Š�˜�™���”�“�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š �Ÿ���‰�Ö�š���“�ž�’�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž. Polega na  �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�™�†�•���Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�†��
lub  �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�†�€�� �Ž�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �™�ž�’��na �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Žu �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �“�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �“�†�� �˜�Ž�Š�‡�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �ƒ�—�Ý�‰�Ö�†�’�Ž��
�“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬��m.in.  �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�h�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
i w  �‡�—�†�“���ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†. 

2.1.3 Ryzyko stopy procentowej  

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��ceny �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�� �˜�Ž�¼ w  przypadku 
�Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†��tych  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��spada, 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�†�‰�•�š���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���• �—�”�ì�“�Ž�Š�g�����’���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž��jest czas do wykupu instrumentu, tym  �—�ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�Š�g��
Czynnikami �h�� �•�™�Ý�—�Š �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•, �˜�¦��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���‘�š�‡���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ wysokie tempo rozwoju gospodarczego,  
�ƒ �˜�•�†�‰�Š�•���˜�™�”�•�ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Š�h�� 
�ƒ �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�†���”�ˆ�Š�“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���‹�Ž�˜�•�†�‘�“�Š�•�h 
�ƒ �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�†�•�†�ˆ�•�g 

2.1.4 Ryzyko rozliczenia  

Istnieje  ryzyko nieterminowego rozliczenia transakcji . M�”���Š��to �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š Subfundusz poniesie dodatkow e koszt y lub 
strat �ž�g�����”�Œ�¦���”�“�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�¬ m.in.  ze zmian y �ˆ�Š�“���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���Ž���‡�—�†�•u �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�Ž�ˆ�•���•�š�•�“�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�g 

2.1.5 Ryzyko kontrahenta  

���”�‘�Š�Œ�†�� �”�“�”�� �“�†�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�ž�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �“�Ž�Š��
�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�‘�Ž���˜�Ž�¼���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�Š�ì�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�Ö���•�¦���•�”�Ÿ�†���˜�ž�˜�™�Š�’�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�g 

2.1.6 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� 

Polega ono �“�†�� �™�—�š�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�• �œ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”��i nadmiernym spadku jego ceny na rynkach 
finansowych z powodu  braku popytu na ten instrument . W �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �Ž�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† �’�”���Š�� �™�”�� �‡�ž�¬��
spowodowane  zawieszeni em ich odkup o�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g��
���ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���’�”���Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬���‰�” �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���ˆ�Š�“�ž���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����•�Š�Œ�”��
�œ�†�—�™�”�ì�¬���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�”���—�”�ì�“�Ž�Š���Ž���’�”���Š���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�¦���œ�žsokiego poziomu strat w okresach kryzysu 
na rynkach finansowych �g�� ���—�ž�Ÿ�ž�˜�� �™�†�•�Ž�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�œ�”�Ö�†�¬�� �“�•�g��przyczyn y naturaln e (w tym katastrof y naturaln e, epidemi e), 
ekonomiczne , czy �™�Š�����•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“e. 

2.1.7 Ryzyko walutowe  

���”�‘�Š�Œ�†���”�“�”���“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���˜�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’��
�œ�†�‘�š�™�ž���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�g 

2.1.8 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Polega ono na ograniczeniu  �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�š�‡�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž�¦�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ lub ich utracie. Aktywa 
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �Ž�� �˜�š�‡�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�� �•�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š��
�•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�€�g�� ���•�™�ž�œ�†�� �˜�¦�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�Š��
na rachunkach i  �—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���”�‰�—�¼�‡�“�Ž�Š���”�‰���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ���Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g���� przypadku , 
gdy Depozytariusz zaprzestani e swojej  �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž, istnieje ryzyko ograniczenia mo ���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��dysponowania Aktywami. 
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†�h���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�������	�� �Ž���š�’�”�œ�¦���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’. 

2.1.9 Ryzyko �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�¦���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼���•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�¬ �“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š���—�ž�“�•�š���‘�š�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���—�”�‰�Ÿ�†�•�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g��
Sytuacja na �™�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�i���˜�Š�Œ�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�€�� �’�”���Š���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ. 
���”�Œ�¦���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬ istotn e wahania  �‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���š�™�—�†�™�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��Jednostki Uczestnictwa . 

2.1.10 Ryzyko podatkowe  

Polega ono na opodatkowaniu  inwestycji Subfunduszu  �œ�� �Ž�“�“�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �“�Ž�����‡�ž�Ö��przewidywany przez Fundusz przy jej 
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�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�‰�“�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�Ý�œ. Ryzyko to ma 
�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g Skutkiem r yzyka podatkowe go �’�”���Š���‡�ž�¬ �”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���™�†�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���Ž���œ���•�”�“�˜�Š�•�œ�Š�“�ˆ�•�Ž���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†. 

2.1.11 Ryzyko prawne  

Zmian y prawn e �œ�•�Ö�ž�œ�†�•�¦��na prowadzon �¦ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�¦�g�� ���’�Ž�†�“�ž�� �™�Š�� �’�”�Œ�¦�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�Ž�œ�†�“�Ž�†��dodatkowych �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�×�� �Ž�� �•�”�“�ˆ�Š�˜�•�Ž, wprowadzenia nowych 
�œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ�� �ˆ�”�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�h�� �•�†�•�h�� �Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�� �•�Ž�Š�‰�ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �’�”���Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�� �ˆ�”�� �‰�”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �š�˜�Ö�š�Œ���ˆ�Ÿ�ž�� �œ�ž�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�g�� ���Ÿ�—�”�˜�™���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�×�h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�� �Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ 
prawnych , �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ö�”���ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �˜�•�†�‰�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�•�”�‰�Ý�œ i w konsekwencji  na jego 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦���Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��przez niego �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�• (np. akcji) . 

2.1.12 Ryzyko inwestycji zagranicznych  

I�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�’���”�•�Ž�˜�†�“�ž�’���œ pkt 2.1.7 oraz z ryzykiem zmiany 
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���œ �‰�š���ž�’�� �˜�™�”�•�“�Ž�š�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰���˜�™�†�“�š��
koniunktury gospodarczej w  ich �•�—�†�•�†�ˆ�•�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�“�Ž�š�“�•�™�š�—�ž���Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•���’�”���Š���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Ž�Š���œ�•�Ö�ž�“�¦�¬���“�† �—�ž�“�•�”�œ�¦���œ�ž�ˆ�Š�“�¼��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�†�•�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �“�† �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �“�†�—�†���”�“�Š�� �˜�¦��
�™�†�•���Š���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���œ�ž�ˆ�”�‹�ž�œ�†�“�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ÿ �‰�†�“�Š�Œ�”���—�Š�Œ�Ž�”�“�š���Ž���˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬���˜�•�†�‰�•�Ž�Š�’��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.1.13 Ryzyko �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���ž�Ÿ�ž�•�†���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���™�ž�’���•�”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���™�Š�����•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�†���™�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���˜�†�’�ž�ˆ�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�‘�Š���™�Š�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���œ���•�™�Ý�—�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�†�“�ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†��
���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���™�Š�Œ�”�h���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰���Ž�ˆ�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g�����”�“�†�‰�™�”���•�—�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž���™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i 

2.1.13.1 Ryzyko �‡�—�†�•�š���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�¦���˜�™�—�š�•�™�š�—�¼���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz  �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†��funduszu inwestycyjnego  lub Instytucj i ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania �g�������Ÿ�’�Ž�†�“�†�ˆ�•���Ž���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�’���˜�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���™�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���‰�Š�ˆ�ž�‰�š�•�Š���•�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆy. 

2.1.13.2 Ryzyko �‡�—�†�•�š���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�š���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� 

Subfundusz podejmuje decyzje, o inwestowaniu w dany fundusz  �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡�� ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼ ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
Inwestowania w oparciu o historyczn e informacje o  �˜�•�Ö�†�‰zie jego portfela �g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �œ�ž���Š�•��
wymienionych informacji w terminach �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�ˆ�•���•�—�†�œ�†�g�����ž�Ÿ�ž�•�”���™�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š��Subfundusz nie 
�’�†���“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���‰�”�˜�™�¼�•�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�—�†�’�Š�™�—�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�Ÿ�ž�•�†�g�������Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’��
�‡�†�Ÿ�š�•�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���“�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�ˆ�•���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���“�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�¬���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g  

2.1.13.3 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

���”�˜�™�†�Ö�”���”�“�”��opisane w pkt 2.1.6 . 

2.1.13.4 Ryzyko wyceny  

Polega ono na �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �‘�š�‡ ���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡, �“�Ž�����‰�”�•�”�“�ž�œ�†�Ö�‡�ž���•�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ. 

2.1.13.5 Ryzyko wyceny rynkowej  

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �—�Ý���“�Ž�ˆ�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �œ�ž�ˆ�Š�“�¦�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
na rynku �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���•�“�•�g���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�€�h w stosunku do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�h���•�™�Ý�—�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†���“�† �™�ž�™�š�Ö��
uczestnictwa �g�����ž�ˆ�Š�“�†���—�ž�“�•�”�œ�†���’�”���Š���œ�Ž�¼�ˆ���‡�ž�¬���Ž�“�“�†���•�“�Ž���˜�Ÿ�†���‘�š�‡���œ�ž���˜�Ÿ�†�€���”�‰���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�g 

2.1.13.6 Ryzyko �•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�“�•�Ý�œ�� 

Ryzyko z�”�˜�™�†�Ö�”��opisane w pkt 2.1.9 . Polega ono �“�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�“�Ža �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���•�‘�š�‡���•�Ž�‘�•�š�€���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���‘�š�‡�����“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�����“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†. 

2.1.14 Specyficzne �—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� 

2.1.14.1 Ryzyko �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� 

Polega ono �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�¬�h��
���Š ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�Ö���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œy �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆy lub  �š���ž�Ö���Œ�”���œ���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

2.1.14.2 Ryzyko wyceny instrumentu pochodnego  

Polega ono na zastosowaniu w  �’�”�‰�Š�‘�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �‡�Ö�¼�‰�ž�g�� ���”���Š�� �™�”��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�����Š���œ�ž�ˆ�Š�“�†���‰�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�†���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g 

2.1.14.3 Ryzyko niedopasowania  

Polega ono na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�h�� �ˆ�”�� �’�”���Š wynika �¬ z �‡�Ö�¼�‰�“�Š�•�� �”�ˆ�Š�“�ž��
�•�”�—�Š�‘�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�¦, �†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’. 

2.1.14.4 Ryzyko bazy  

Polega ono �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �•�š�—�˜�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ nieadekwatn a do �Ÿ�’�Ž�†�“�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
instrumentu bazowego . 
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2.1.14.5 Ryzyko �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• 

Polega ono na �™�ž�’�h�� ���Š��nie �œ�ž�˜�™�¼�•uje jednoczesn y �•�”�•�ž�™�� �Ž�� �•�”�‰�†���h�� �•�™�Ý�—�Š �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦ do zawarcia transakcji 
�•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���“�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g 

�����Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�•�†�œ�Ž�˜�•�”���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���˜�•�—�†�œ�Ž�†�h�����Š���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�†���˜�™�—�†�™�†��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �œ�Ž�Š�‘�”�•�—�”�™�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Š�•�� �˜�™�—�†�™�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���†�� �™�”�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š��
znaczenie w przypadkach, gdy wy �˜�™�¼�•�š�•�Š���“�Ž�Š�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���“�Ž�Š�‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•��
i �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�g 

2.1.15 Ryzyko �‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� 

Oznacza ono �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���‘�š�‡���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬��(rzeczywisty 
lub potencjalny ) �Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g 

2.2 R�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

2.2.1 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š:  

�ƒ z �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ, 
�ƒ �Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�Ž���œ�†�—�š�“�•�†�’�Ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž, 
�ƒ z udzielonymi gwarancjami.  

Polega ono �“�†�� �™�ž�’�h�� ���Š nie �’�”���“ a przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �ˆ�Š�“�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰��
portfela Subfunduszu �g�����Ž�Š���’�”���“�†���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���™�ž�’ przewidz �Ž�Š�¬ �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•��zmian WANJU. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ÿ�ž�˜�•�†�¬��
�•�†�•���Ž���˜�™�—�†�ˆ�Ž�¬���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu �Ÿ�†�‘�Š���ž���”�‰�i  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�†�‡�ž�Ö Jednostki Uczestnictwa,  
�ƒ w �ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h �•�†�•�¦���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�Ž�Ö�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h  
�ƒ ceny�h���•�”���•�†�•�Ž�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Ö Jednostki Uczestnictwa od Uczestnika,   
�ƒ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† odkupienie �h���Ÿ�†�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†.  

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���‡�ž�¬���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���Ÿ�†�•�Ö�†�™�ž���•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�Š���Ÿ�ž�˜�•���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g�����‡�“�Ž���ž���™�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦��
przez niego  stop �¼ zwrotu.  

�…�†�‰�“�†���Ÿ���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�’�Ý�œ���‘�š�‡���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���“�Ž�Š���“�Ž�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�”�‡�¦���—�ž�Ÿ�ž�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�Ž�˜�†�“�Š��
w  pkt 2.1 tego ���”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�g 

2.2.2 Ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora.  

���Ž�¦���Š�� �˜�Ž�¼�� �”�“�”�� �Ÿ�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �Ž�� �•olega na  niedoszacowaniu przez Uczestnika jego awersji do ryzyka 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ inwestycji w Subfundusz . M�”���Š��to �˜�•�š�™�•�”�œ�†�¬��
odkupieniem przez niego Jednostek Uczestnictwa po  cenie�h���•�™�Ý�—�† nie odzwierciedla jego �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�×���Ž���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•��
perspektyw inwestycji  w  Subfundusz.  

2.2.3 ���ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—e ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �‘�š�‡ ma ograniczony 
�œ�•�Ö�ž�œ�i 

2.2.3.1 Ryzyko otwarcia likwidacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�)�� �š�˜�™�g�� �$�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�” przeprowadzeniu  jego �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���� �‰�“�Ž�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�¬���Ž �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž��
Funduszu. ���”�‰�†�™�•�”�œ�”�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Œ�‰�ž���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦ �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†nki  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“e w art. 5 ust. 
�$�����™�†�™�š�™�š�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ž�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��o �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� ���Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‡�¼�‰�¦�� �“�Ž���˜�Ÿ�Š, �“�Ž����gdyby  Fundusz lub Subfundusz  �•�”�“�™�ž�“�š�”�œ�†�Ö�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬.  

2.2.3.2 P�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���‘�š�‡�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ÿ�������� 

na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, 
�™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �™�”�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”��
z ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�� �����h�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������ �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�¦�¬�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�Š�Œ�”�� �˜�•�—�†�œ�g��
���—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �”�—�†�Ÿ���• 
w  przypadkach wskazanych w  Ustawie �• �Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���œ�ž���Š�•��
�œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���š�’�Ý�œ���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����—�™�g���$�$�%���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�g 

2.2.3.3 Zmiana ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”�Œ�¦�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�Š�¬��umow �¼ �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ zachowaniem 
�˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �’�”���Š�� �“�†�•�†�Ÿ�†�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�
�Š�ì�‘�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• �œ���š�’�”�œ�Ž�Š���†�‘�‡�”���œ�ž�•�”�“�š�•�Š���•�Š���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�œ�ž�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �š�’�”�œ�¼�� �Ž �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ženia Depozytariusza. Zmiana Depozytariusza wymaga zgody 
Komisji. Fundusz zmienia D�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�h�� �•�™�Ý�—�ž zapewnia nieprzerwane wykonywanie jego 
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬ podmiot �ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦ Fundusz, 
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w �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™�š���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

2.2.3.4 P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��funduszu z innym funduszem  

���˜�™�†�œ�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”��
z �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���˜�™�“�Ž�Š�•�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g�� ���”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�™�•�š��subfunduszu przejmowanego 
na �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��subfunduszu przejmowanego Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� ���”���Š�� �™�”�� �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�—�”�‹�Ž�‘���•�Š�˜�™��dla niego �“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�†���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�† �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
o �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g P�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.5 P�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š��specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz otwarty  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼���”���•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž���”�™�œ�†�—�™�ž�g��Towarzystwo 
p�—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆa Fundusz �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�g�����—�Ÿ�Š�•�˜�Ÿ�™�†�Ö�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�’�†�Œ�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž�g 

2.2.3.6 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu �h�� �•�™�Ý�—�Š �”�•�—�Š�ì�‘a Ustaw a i Statu t  �’�”�Œ�¦���˜�Ž�¼ zmi �Š�“�Ž�†�¬�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š��
�Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�¬�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼�� �Ž �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¼�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���™�†�™�š�™�š�g��Z�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž 
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ��art. 24 Ustawy. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej �h���•�™�Ý�—�† 
nie wymaga zgody Komisji wchodzi w  ���ž�ˆ�Ž�Š���•�”��3 miesi �¦�ˆ�†�ˆ�• od jej �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�����’�Ž�†�“�†���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
�’�”���Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�h�� ���Š ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �˜�™�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’��S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�”�‹�Ž�‘�� �•�Š�˜�™��dla nieg o 
�“�Ž�Š�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�g�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �’�†�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�† �Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� ���˜�™�†�œ�ž��ani �“�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �” zmianie polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.4 ���ž�Ÿ�ž�•�”���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�™�† 

Ryzyko to �“�Ž�Š���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�’�g 

2.2.5 Ryzyko inflacji  

Uczestnicy po�œ�Ž�“�“�Ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�•�†�‰�•�š���˜�Ž�Ö�ž���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�g�����“�‹�‘�†�ˆ�•�†���•�”�œ�”�‰�š�•�Š�h��
���Š realna  stopa zwrotu �h���•�™�Ý�—�¦ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�¦�Ö Uczestnik ( �™�†�•�†�h���•�™�Ý�—�†���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ža inflacj �¼�€���’�”���Š���‡�ž�¬���Ž�˜�™�”�™�“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�† od nominalnej 
stopy zwrotu ( �•�™�Ý�—�†���“�Ž�Š �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ž�“�‹�‘�†�ˆ�•�Ž�€�g 

2.2.6 ���ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�’�Ž�� 

Zmiany �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•, �’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���•�—�†�œ�†��
�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�����’�Ž�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ podatkowych zawartych w Ustawie CIT, Ustawie PIT, innych 
�š�˜�™�†�œ�†�ˆ�•�h�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�ˆ�•�h�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”�“�˜�™�—�š�•�ˆ�•�Ž�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�•�”�‰�†�™�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�š���’�”�Œ�¦���œ�•�Ö�ž�œ�†�¬���“�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™ki Uczestnictwa.  

3. P�—�”�‹�Ž�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����Spokojna Inwestycja . 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�‘�Š�ˆ�†�“�ž���•�Š�˜�™���™�ž�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�”�’�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š warunki:  

�ƒ �•�‘�†�“�š�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬ �•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œo (min . 6 �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆy�€�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•��
�•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•�h 

�ƒ �“�Ž�Š�� �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦�� �Ÿ�ž�˜�•�Ý�œ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�’�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�� �†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦�� �“�Ž�Š�•�Š�œ�“�”�ì�¬�� �œ�ž�“�Ž�•�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™ 
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†na ze �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���������
���h 

�ƒ �“�Ž�Š���†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž���œ�����•�ˆ�•�Š�h���“�†�™�”�’�Ž�†�˜�™���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž���œ���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���Ž���Ž�“�“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �‰�Ö�š���“�Š�h�� �™�†�•�Ž�Š�� �•�†�•�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �œ�†�•�†�×�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���†�•�ˆ�Š�•�™�š�•�¦���œ���”�Œ�—�†niczonym stopniu,  

�ƒ �”�ˆ�Ÿ�Š�•�š�•�¦���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���˜�œ�”�•�Š�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�g 

���•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š �)���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž���•�†�•�”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”���ˆ�Ÿ�†�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�����Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—���•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“���‡�—�†�¬���•�”�‰ �š�œ�†�Œ�¼�h�����Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �‰�”�•�Ž�Š�—�”�� �•�”�� �) �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�ˆ�•�� �”�‰�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h��
na co �• �Ÿ�Š�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š�� �“�† charakter Subf unduszu �• �Ž�˜�™�”�™�“�ž�� �œ�•�Ö�ž�œ�� �’�”���Š�� �’�Ž�Š�¬�� �”�•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�g�� ���Ž�Š�� �œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�� �™�”��
�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �œ �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�Ý�™�˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �)�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�˜�†�™�ž�˜�‹�†�•�ˆ�•�”�“�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†���Ÿ�ž�˜�•�š���‘�š�‡���“�†�œ�Š�™���Ÿ�œ�—�”�™�š���•�Š�Ö�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’��
�“�Ž�����)���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�g ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���™�”�h�����Š���œ���™�ž�’���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����•�”�“�Ž�Š�ì�¬���˜�™�—�†�™�¼�g 

4. ���ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“e �Ÿ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����Spokojna Inwestycja , 
�˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�ˆ�•���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž�h���•�™�Ý�—�Š���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

4.1 ���”�‰�Ÿ�†�•�Š�h�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�h�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���˜�¦���”pisane w art. 379. 

4.2 ���†�—�™�”�ì�¬�����˜�•�Ý�Ö�ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�†�����”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����†�Ö�•�”�œ�Ž�™�ž�ˆ�•���•�������€�g 

WKC w 2024 �—�”�•�š���œ�ž�“�Ž�Ý�˜�Ö���‰�‘�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����i��0,78%. 

W 2024 �—�”�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�����g  

���†�—�™�”�ì�¬�� �������� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �������� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �—�”�•�� �”�‡�—�”�™�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š��
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�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���˜�¦���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���������i 

�ƒ �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š�h�� �•�”�‰�†�™�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�š�•�“�Š�’�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���¦�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
portfela,  

�ƒ �”�‰�˜�Š�™�•�Ž���”�‰���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h 
�ƒ �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ���š�’�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h 
�ƒ �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡���Ž�“�“�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�“�”�˜�Ž��

Uczestnik,  
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�g  

 

4.3 ���•�Ö�†�™�ž���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�™�Ý�—�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�“�”�˜�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���Ž���Ž�ˆ�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž�i 
1. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž���Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���• 3%, 
2. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���• 1%, 
3. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž�����†�’�Ž�†�“�Ž�Š���• 1%, 
4. �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�¦���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™���)�g�(�h 
5. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������• �(�#���Ÿ�Ö�h 
6. �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š���• 2%. 

���•�”�˜�Ý�‡���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�•�™���$-4 jest  opisany w Rozdziale III w pkt 6.1, 6.2 i 6.5 �h���†���”�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��
w ppkt 5 -6 �œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�����������g 

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���™�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™. 

4.4 ���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�†�h���•�™�Ý�—�†�� �•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š i �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �”�‰�� �œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ��
Subfunduszu.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�Š�•���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�Š�•���”�‰���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

4.5 ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�h���•�™�Ý�—�Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�i 

�ƒ 1,25% �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  
�ƒ 1,15% - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  
w skali roku.  

4.6 Umowy lub porozumienia �h�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡ �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �˜�¦��
�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���†����owarzystwo lub inny podmiot. Obejmuje to  �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž��ich �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬��
prowizji �h�� �•�™�Ý�—�Š pobiera  �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ��owarzystwa 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

���”�˜�Ÿ�™�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�����™�†�™�š�™�g�� 

Podmioty �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦���Ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�Ž��dla  Subfunduszu �h���’�”�Œ�¦���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�¬���‘�š�‡���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�¬��
�‰�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���•�™�Ÿ�œ�g���š�˜�Ö�š�Œ�Ž��
dodatkowe). Nie  ma to w �•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �’�†�•�‘�Š�—�˜�•�¦�� �”�—�†�Ÿ��
na �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�g 

5. ���”�‰�˜�™�†�œ�”�œ�Š���‰�†�“�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����Spokojna Inwestycja  �œ���š�•�¼�ˆ�Ž�š���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�g 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 202 4 roku), zgodnie ze  sprawozdaniem 
jednostkowym Subfunduszu �h���•�™�Ý�—�Š zbada�Ö �‡�Ž�Š�Œ�Öy rewident  �œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†���'�&�& 839 �*�#�)�h�(�(���Ÿ�Ö. 

 

Prezentowana za 202 4 �—�”�•���œ�†�—�™�”�ì�¬�����������‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž���
�Š�‰nostek Uczestnictwa kategorii B . Do roku 2024 �œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��Fundusz nie 
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¦�Ö���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†��Jednostek Uczestnictwa kategorii D.  

 

�Ÿ�Ö�'�&�&839 706,55 

0 �$�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �%�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �&�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �'�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�# �(�#�#�¦�#�#�#�¦�#�#�#

1

�����������š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†
�“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š
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5.2 ���†�—�™�”�ì�¬���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž 7 marca 2024 roku . 

5.3 Wzor�Ÿ�Š�ˆ�h���•�™�Ý�—�ž �˜�Ö�š��y �‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��(benchmark) i jego  zmian y. 

WIRON  

5.4 �f�—�Š�‰�“�Ž�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ��benchmarku  �‰�‘�†���”�•�—�Š�˜�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�• w pkt 5.2.  

���Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���š�™�œ�”�—�Ÿ�”�“�ž 7 marca 2024 roku . 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z �•�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
ich zbycia i odkupienia przez Fundusz i  �”�‰���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�•�Ö�†�™���’�†�“�Ž�•�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�¦���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���•�”�‰�”�‡�“�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�g  
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���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö������. Dane o Depozytariuszu.  

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

���†�“�•�����†�“�‰�‘�”�œ�ž���œ�����†�—�˜�Ÿ�†�œ�Ž�Š�����•�Ý�Ö�•�†�����•�ˆ�ž�•�“�† �Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���œ�����†�—�˜�Ÿ�†�œ�Ž�Š 

ul. Senatorska 16, 00 -923 Warszawa  

tel. +48 22 657 72 00, +48 22 690 40 00  

2. O�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•i Depozytariusza.  

2.1 ���‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���œobec Funduszu: 

1. �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�����•�™�ž�œ�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h 
2. �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���—�Š�•�Š�˜�™�—�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����•�™�ž�œ�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h 
3. zapewnienie, ���Š�‡�ž �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�ž�Ö�ž�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �“�† �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�� �Ž rachunkach 

bankowych �h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�Š��przez �“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š���‰�”���™�Š�Œ�”���š�’�”�ˆ�”�œ�†�“�Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š, 
4. �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š���’�”�“�Ž�™�”�—�”�œ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�•�Ö�ž�œ�š���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h 
5. zapewnienie, ���Š�‡�ž �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�‰�‡�ž�œ�†�Ö�”�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ przepisami prawa 

i Statutem,  
6. zapewnienie, ���Š�‡�ž �—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �š�’�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�‰�‡�ž�œ�†�Ö�”�� �˜�Ž�¼��bez �Ÿ�‡�¼�‰�“�Š�Œ�” �”�•�Ý�	�“�Ž�Š�“�Ž�†��

i kontrolowanie �™�Š�—�’�Ž�“�Ý�œ �—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���š�’�Ý�œ���Ÿ Uczestnikami Funduszu,  
7. zapewnienie, ���Š�‡�ž WAN i WANJU ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‡�ž�Öy obliczan e zgodnie z  przepisami prawa i  Statutem,  
8. zapewnienie, ���Š�‡�ž �‰�”�ˆ�•�”�‰�ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‡�ž�Ö�ž���œ�ž�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�ž�œ�†�“�Š���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���Ÿ�Œ�”�‰�“�ž���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†���Ž�����™�†�™�š�™�Š�’�h 
9. �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���•�”�‘�Š�ˆ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���ˆ�•�ž�‡�†�����Š���˜�¦���˜�•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���Ÿ���•�—�†�œ�Š�’���‘�š�‡�����™�†�™�š�™�Š�’. 

���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž���—�Š�•�Š�˜�™�—�����•�™�ž�œ�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��i subrejestry A�•�™�ž�œ�Ý�œ���•�†���‰�Š�Œ�”���Ÿ Subfunduszy. Zapewnia on zgodne 
z �•�—�†�œ�Š�’���Ž�����™�†�™�š�™�Š�’���œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�™���& �• 8, co �“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�™�†�Ö�¦���•�”�“�™�—�”�‘�¼��
�ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���‹�†�•�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž���•�—�†�œ�“�ž�ˆ�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿu oraz nadzor uje ich dostosowanie  tak, ���Š�‡�ž���‡�ž�Ö�ž���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š z prawem i Statutem.  

2.2 ���‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž�� �œ�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �‰�” ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �—�Š�•�—�Š�Ÿ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �Ž�ˆ�•�� �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�žstwa lub 
���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �����h�� �œ tym zasady wytaczania przez Depozytariusza na  rzecz Uc�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�œ�Ý�‰�Ÿ�™�œ�†�h��
o �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���*�%�†��Ustawy . 

���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�Š�˜�™���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‰�”���œ�ž�™�”�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�”�œ�Ý�‰�Ÿ�™�œ�†��na rzecz ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š:  

�ƒ przeciwko Towarzystwu �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�Š szkod�¦ spowodowan �¦ �“�Ž�Š�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�™�ž�’�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�’��
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Ž jego reprezentacji , 

�ƒ w przypadku , �Œ�‰�ž���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���'���š�˜�™�g���$�‡�����˜�™�†�œ�ž�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���Ž���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž���•�Š�Œ�”��
�˜�•�—�†�œ�ž�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž���Ÿ��������- �•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�œ�•�”���™�Š�’�š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�’�š���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ�Š szkod�¦ spowodowan �¦ niewykonaniem 
�‘�š�‡�� �“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�™�ž�’�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�’�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž prowadzenia jego spraw �h�� �•�™�Ý�—�Š��
�“�†�‘�Š���¦��do kompetencji tego podmiotu.  

���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���œ�ž�™�†�ˆ�Ÿ�†���•�”�œ�Ý�‰�Ÿ�™�œ�”���“�†���œ�“�Ž�”�˜�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���‘�š�‡�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

G�‰�ž�� �Ÿ�� �œ�“�Ž�”�˜�•�Ž�Š�’�� �”�� �œ�ž�™�”�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�”�œ�Ý�‰�Ÿ�™�œ�†�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Ö�”�� �•�Ž�‘�•�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ, �†�� �˜�Ÿ�•�”�‰�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� �Ÿ��nich spowodowana jest 
�“�Ž�Š�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�™�ž�’�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�’�� �™�ž�ˆ�•�� �˜�†�’�ž�ˆ�•�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �†�‘�‡�” ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”��
Depozytariusz ocenia, czy �Ÿ�†�˜�†�‰�“�Š���•�Š�˜�™���œ�ž�™�”�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�œ�Ý�‰�Ÿ�™�œ�†���™�†�•���Š���œ���Ž�’�Ž�Š�“�Ž�š���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š. O�Œ�Ö�†�˜�Ÿ�†��on 
zgodnie z  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �˜�•�”�˜�”�‡�Š�’�� �•�”�‰�†�œ�†�“�Ž�†�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž�� �‰�” �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �œ�Ž�†�‰�”�’�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �“a swojej stronie 
internetowej o  �Ÿ�†�’�Ž�†�—�Ÿ�Š�� �œ�ž�™�”�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�”�œ�Ý�‰�Ÿ�™�œ�†�h�� �”�—�†�Ÿ�� �”�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Œ�Ö�†�˜�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� ���Š�•�”�Ÿytariuszowi 
�œ�“�Ž�”�˜�•�Ý�œ���” �œ�ž�™�”�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�œ�Ý�‰�Ÿ�™�œ�†���œ terminie 2 �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž���”�‰ �‰�“�Ž�†���”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g 

���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �Œ�‰�ž�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �˜�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Ž�� �‡�—�†�•�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�� �‰�”�� �œ�ž�™�”�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�”�œ�Ý�‰�Ÿ�™�œ�†�h�� �•�Š�˜�™���”�“�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�”�’�Ž�¬��
o �™�ž�’�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h���“�Ž�Š���•�Ý�	�“�Ž�Š�•���“�Ž����3 tygodni e �”�‰���‰�“�Ž�†���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†���œ�“�Ž�”�˜�•�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ Uczestnika.  

�����š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���†�—�™�g���,�+���ø���$���š�˜�™�†�œ�ž���Ÿ���‰�“�Ž�†���$�*���‘�Ž�˜�™�”�•�†�‰�†���$�,�)�'���—�g���• �•�”�‰�Š�•�˜���•�”�˜�™�¼�•�”�œ�†�“�Ž�†���ˆ�ž�œ�Ž�‘�“�Š�Œ�”�h���•�”�˜�Ÿ�™�ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���•�”�“�”�˜�Ž��
Uczestnik Funduszu . ���ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�� �˜�¦ koszt y �Ÿ�†�˜�™�¼�•�˜�™�œ�†�� �•�—�”�ˆ�Š�˜�”�œ�Š�Œ�”�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�—�†�“�Ž�†�� �•�—�”�ˆ�Š�˜�š��
ponosi Depozytariusz.  

Kiedy ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•e �Ÿ�� �•�”�œ�Ý�‰�Ÿ�™�œ�Š�’�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�œ�•�”�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�� �•�Š�˜�™��on uprawniony do  korzystania z  �š�˜�Ö�š�Œ��
prawnych �h���•�™�Ý�—�Š���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦���Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�Š���•�†�“�ˆ�Š�‘�†�—�Ž�Š���•�—�†�œ�“�Š�g 

���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��za�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�� ���”�’�Ž�˜�•�¼�h�� ���Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�� �Ÿ�� �“�†�—�š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�� �•�—�†�œ�†�� �‘�š�‡ �“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�ˆ�Ž�Š�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†��
�Ž�“�™�Š�—�Š�˜�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Depozytariusz, na mocy Ustawy �h���•�Š�˜�™���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�™�”�—�Š�’���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���ˆ�•�ž�‡�†�����Š�����”�’�Ž�˜�•�†���œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�ž���Ž�“�“�Š�Œ�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�™�”�—�†�g�� 

3. ���†�•�—�Š�˜���Ž���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†���‘�”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�#�*���š�˜�™�g���%���•�•�™���$��Ustawy  �”�—�†�Ÿ���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���š�’�Ý�œ, 
o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�#�*���š�˜�™�g���%���•�•�™���&��Ustawy . 

���•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���“�Ž�Š���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬��inwestowane  �œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���•�Š�Œ�”���†�•�ˆ�•�”�“�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž��
oraz �•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š �˜�¦ �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž���‰�”�’�Ž�“�š�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���‘�š�‡���Ÿ�†�‘�Š���“�ž�’�Ž�h���œ rozumieniu Ustawy, w stosunku do Towarzystwa 
lub jego akcjonariuszy, chyba  ���Š dokonanie takiej lokaty jest w  �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �“�Ž�Š�� �˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š��
�œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’ umowy :  

1. �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���•�Š�˜�™���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �•�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•���—�†�ˆ�•�š�“�•�Ý�œ���‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•��
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�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�����•�™�ž�œ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���™�ž�’���—�†�ˆ�•�š�“�•�Ý�œ���œ���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�h�� 

2. �Ÿ�Ö�”�™�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�ˆ�•���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���”���”�•�—�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���‰�” siedmiu dni - w celu lokowania 
�ì�—�”�‰�•�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�•�¦���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”���Œ�”�‰�Ÿ�g���$�)�i�#�#���ˆ�Ÿ�†�˜�š���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h 

3. �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�Š�Ÿ�œ�†�‘�†�•�¦���“�†�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �•�—�Ÿ�Š�‘�Š�œ�Ý�œ�� �œ�� �ˆ�Ž�¼���†�—�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�Ý�œ�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�” kwoty przyznanego przez 
Depozytariusza limitu  - �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�Ö�”���”�“�ž�ˆ�•��
i �“�Ž�Š�Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� ���†�’�Ž�†�“�ž�h��gdy na podstawie takiej umowy powstanie saldo debetow e 
zostanie ono pokryte przez Fundusz w  �ˆ�Ž�¦�Œ�š�� �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•��5 ���“�Ž�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�h�� �†�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �”�‡�˜�Ö�š�Œ�Ž�� �Ÿ�†�‰�Ö�š���Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�� �‡�¼�‰�¦��
�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�Ö�ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�“�•�”�œ�Š�Œ�”���œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”���“�† podstawie co najmniej trzech ofert innych instytucji kre dytowych 
otrzymanych przez  Towarzystwo przed zawarciem umowy z Depozytariuszem,  

4. �œ�ž�’�Ž�†�“�ž���œ�†�‘�š�™���•�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���Ž���“�†�™�ž�ˆ�•�’�Ž�†�˜�™�”�œ�Š�€�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���‘�”�•�†�™�ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š. Warunkiem  jest 
to �h�� ���Š�� �•�†�—�†�’�Š�™�—�ž takie jak �i�� �™�Š�—�’�Ž�“�� �—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h�� �œ�”�‘�š�’�Š�“�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �ˆ�Š�“�†�� �Ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�¬�� �•�†�—�™�“�Š�—�†�� �‡�¼�‰�¦��
�—�Ý�œ�“�Ž�Š���‘�š�‡���‡�†�—�‰�Ÿ�Ž�Š�•���•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�“�Š��dla  �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�����ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�†���”�‹�Š�—�™�†���”�‰ innego kontrahenta,  

5. �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �‰�Ö�š���“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h�� �‰�‘�†�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�•�Ž�Š�’�h��
pod warunkiem , ���Š���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š���œ���™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�Š�˜�™���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
�’�†���”�“�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬�h���†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�Š���ž���œ �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ, 

6. �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h���Œ�‰�ž �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���œ�ž�’�†�Œ�†���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h��
a �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š nie spowoduje to �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g 

4. ���•�Ž�˜�� �•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�Ý�œ�� �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�˜�™�†�¬�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ wykonywaniem funkcji Depozytariusza 
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�—�†�Ÿ���Ž�“�“�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g 

���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�†�‘�Š���ž���‰�”���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�•���Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�• i �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿy �š�˜�Ö�š�Œ�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š��dla  �˜�Ÿ�Š�—�”�•�Ž�Š�•���Œ�—�š�•�ž���•�‘�Ž�Š�“�™�Ý�œ�h��
�•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�Ž�Š���•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬���•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g�����”�“�‹�‘�Ž�•�™�ž��te �’�”�Œ�¦���•�”�œ�˜�™�†�¬���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���š�˜�Ö�š�Œ�†�’�Ž�h��
�•�™�Ý�—�Š���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�ž Depozytariusz lub podmiot �h���•�™�Ý�—�ž���“�†�‘�Š���ž���‰�”���Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‘�š�‡ �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†�g 

Z�Ž�‰�Š�“�™�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�”�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�¦ sytuacj �¼�h�� �•�™�Ý�—�† mo ���Š �•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬ �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�Š�� �•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š�� �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š��
z wykonywaniem funkcji Depozytariusza : o�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�Š�•�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �œ�� �Ž�’�Ž�Š�“�Ž�š��U�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�� �•�”�œ�Ý�‰�Ÿ�™�œ�Š�’��
przeciwko Towarzystwu.  

���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���œ���Ž�’�Ž�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š �Ÿ���•�”�œ�Ý�‰�Ÿ�™�œ�Š�’���•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�œ�•�”�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ�Š szkod�¦�h���•�™�Ý�—�†���•�Š�˜�™��
spowodowana �“�Ž�Š�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�™�ž�’�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�’�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž jego 
reprezentacji.  

5. ���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���”���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���+�$�Ž��Ustawy �h���•�™�Ý�—�Š�’�š�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�Ö���œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š��
�ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�’���Ÿ �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���‹�š�“�•�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�†���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Nie dotyczy.  

6. ���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�� �”�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �+�$�•��Ustawy �h�� �•�™�Ý�—�Š�’�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�“�”�� �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž��
w  �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�’���Ÿ �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦���‹�š�“�•�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�†���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Nie dotyczy.  

7. ���•�Ž�˜�� �•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�Ý�œ�� �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �’�”�Œ�¦�� �•�”�œ�˜�™�†�¬�� �œ�� �œ�ž�“�Ž�•�š�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡ �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�“�Ž�†�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž��
���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�”�’�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 81i oraz art. 81j Ustawy . 

Nie dotyczy.  

8. ���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�h�� ���Š�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�Š�� �Ÿ �š�œ�†�Œ�Ž�� �“�†�� �œ�ž�’�”�Œ�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
w  �•�—�†�œ�Ž�Š�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�h�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�†�•�¦�ˆ�Š�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �”�•�Ž�˜��
�—�ž�Ÿ�ž�•���œ�Ž�¦���¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�¼���Ÿ���™�†�•�Ž�’���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���‘�š�‡���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�’���ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���• w  przypadku, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ art. 
81i ust. 3 Ustawy . 

Nie dotyczy.  

9. ���†�•�—�Š�˜���Ž���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���”�—�†�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���+�$�Ž���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���+�$�•��
Ustawy �h���Ÿ�†���˜�Ÿ�•�”�‰�ž���˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�“�Š���“�Ž�Š�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�’���‘�š�‡���“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�™�ž�’���œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�’���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  art. 72 ust. 1 i art. 72a Ustawy  oraz w umowie o wykonywanie funkcji depozytariusza funduszu 
inwestycyjnego.  

���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �Ÿ�†�� �˜�Ÿ�•�”�‰�ž�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�“�Š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�™�ž�’�� �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š�’�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ��
�”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ��Ustawie �h�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��ZAFI oraz w umowie o wykonywanie funkcji depozytariusza.  

���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†���œ�”�‡�Š�ˆ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�†���š�™�—�†�™�¼: 

�ƒ papier �Ý�œ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œych�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�Š���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š prowadz i, 
�ƒ �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š�� �“�Ž�Š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�Š��na �—�†�ˆ�•�š�“�•�š�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �˜�¦ przez niego 

przechowywane .  

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���š�™�—�†�™�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���Ÿ�œ�—�†�ˆ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž���™�†�•�Ž���˜�†�’���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���‘�š�‡���†�•�™�ž�œ�”���†�‘�‡�”��
�•�œ�”�™�¼�h���•�™�Ý�—�†���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�† �‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š���‘�š�‡���†�•�™�ž�œ�†�g�� 

���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�œ�”�‘�“�Ž�¬�� �˜�Ž�¼�� �”�‰�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�ž�•�†���Š�h�� ���Š�� �š�™�—�†�™�†�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �†�•�™�ž�œ�†��
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�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�˜�™�¦�•�Ž�Ö�†���Ÿ���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“���”�‰���“�Ž�Š�Œ�”���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�ž�ˆ�•�g�� 

���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�� �š�™�—�†�™�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�¦�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�Ö���•�”�‰�’�Ž�”�™�h�� �•�™�Ý�—�Š�’�š��
�•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�Ö�� �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�† �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�h�� �”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �+�$�Ž�� �š�˜�™�g�� �$�� ���˜�™�†�œ�ž�g�� ���”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
przez  ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�“�Š�’�š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Ž�� �“�Ž�Š�� �Ÿ�œ�†�‘�“�Ž�†��go od �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�”�‡�Š�ˆ��
Funduszu.  

���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���’�”���Š���š�œ�”�‘�“�Ž�¬���˜�Ž�¼���”�‰���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h���•�™�Ý�—�†���œ�ž�“�Ž�•�† �Ÿ���š�™�—�†�™�ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���*�%�‡���š�˜�™�g���$��
i 2 Ustawy  �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�ˆ�ž�h���•�Š���Š�‘�Ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�”�“�Š���Ÿ�”�˜�™�†�“�¦���œ�†�—�š�“�•�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���+�$�‘��
ust. 1 Ustawy  �”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�#�%�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��ZAFI. 

�
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�†�•�‰�Ÿ�Ž�Š�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�¬�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �*�%�‡�� �š�˜�™�g�� �$�� �Ž�� �%�� ���˜�™�†�œ�ž��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�ˆ�Š�’�š���œ���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���+�$�Ž���š�˜�™�g���&��Ustawy , Depozytar �Ž�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���’�Ý�Œ�Ö���Ÿ�œ�”�‘�“�Ž�¬���˜�Ž�¼��
od �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�� �š�™�—�†�™�¼�� �™�ž�ˆ�•�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�†�•�Ž�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�š�•�¦�ˆ�ž�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �œ�†�—�š�“�•�Ý�œ��
przewidzianych w  art. 81l ust. 2 Ustawy . 

Do dnia 12 stycznia 2026  roku ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�Ö���•�”�‰�’�Ž�”�™�”�’�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���+�$�Ž���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���+�$�•��Ustawy , 
�ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�’�� �Ÿ�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦ �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �†�—�™�g�� �*�%�� �š�˜�™�g�� �$��Ustawy  oraz w umowie 
o wykonywanie funkcji depozytariusza funduszu inwestycyjnego.  

���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�Ö���™�Š�����•�”�‰�’�Ž�”�™�”�’���™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�’���œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ���†�—�™�g���*�%�†��Ustawy .  
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���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö����. ���†�“�Š���”���•�”�‰�’�Ž�”�™�†�ˆ�•���”�‡�˜�Ö�š�Œ�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g 

1. Dane o Agencie Transferow ym. 

���—�”���Š�—�›�Ž�ˆ�Š���	�Ž�“�™�Š�ˆ�”�����•�g���Ÿ���”�g�”�g���Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���œ�����†�—�˜�Ÿ�†�œ�Ž�Š 
ul. Konstruktorska 12A, 02 -673 Warszawa  
tel. +48 22 58 81 900.  

Agent Transferow y:  
1. prowadz i rejestr U�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ��Funduszu ,  
2. �”�‡�˜�Ö�š�Œuje zlecenia �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆe Funduszu ,  
3. rozpatr uje reklamacj e,  
4. udziela informacji �h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†���	unduszu . 

2. ���†�“�Š���”���•�”�‰�’�Ž�”�™�†�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�Ÿ�¦���œ���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���Ž���”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�š��Jednostek Uczestnictwa.  

���ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�� �š�� �‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�h�� �š�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �”�™�œ�”�—�Ÿ�ž�Ö�� �‰�†�“�ž�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†��
Funduszu. 

2.1 Santander Bank Polska ���•�Ý�Ö�•�†�����•�ˆ�ž�•�“�†���Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���œ Warszawie  
�†�‘�g���
�†�“�†�����†�œ�Ö�†���������$�*�h���#�#-854 Warszawa  
tel. 1 9999  
Santander Bank Polska S.A. jest dystrybutorem  Funduszu. Dystrybutor : 

1. przyjm uje i przeka zuje do Funduszu  zlecenia �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���Ž���”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���™�†�•���Š���Ž�“�“e dyspozycj e 
�˜�•�Ö�†�‰�†�“e �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� 

2. �š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†���’�†�™�Š�—�Ž�†�Öy promocyjn e i informacyjn e Funduszu.  

���•�™�š�†�‘�“�†�� �‘�Ž�˜�™�†�� �•�‘�†�ˆ�Ý�œ�Š�•��dystrybutora , w �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”���“�† �Ÿ�Ö�”���ž�¬�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š, �•�Š�˜�™�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�†��na stronie 
Santander.pl/TFI i pod numerem telefonu: 801  123 801. 
 

2.2 Dom Inwestycyjny Xelion sp. z o.o. 
�š�‘�g�����š�Ö�†�œ�˜�•�†���$�#�*�h���#�%-595 Warszawa  
tel. +48 22 565 44 00 

Dom Inwestycyjny Xelion  jest dystrybutorem Funduszu. Dystrybutor : 

1. �•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���Ž���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�š�•�Š���‰�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���Ž���”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���™�†�•���Š���Ž�“�“�Š���‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Š��
�˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� 

2. �š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†���’�†�™�Š�—�Ž�†�Ö�ž���•�—�”�’�”�ˆ�ž�•�“�Š���Ž���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š. 

���•�™�š�†�‘�“�†�� �‘�Ž�˜�™�†�� �•�‘�†�ˆ�Ý�œ�Š�•��dystrybutora , w �•�™�Ý�—ych �Ÿ�Ö�”���ž�¬�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š, �•�Š�˜�™�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�†��na stronie 
Santander.pl/TFI i pod numerem telefonu: 801  123 801. 
 

2.3 KupFundusz S.A. 
ul. Skierniewicka 10A, 01 -230 Warszawa  
tel. +48 22 599 42 67 

KupFundusz jest dystrybutorem Funduszu. Dystrybutor : 

1. �•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���Ž���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�š�•�Š���‰�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���Ž���”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���™�†�•���Š���Ž�“�“�Š���‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Š��
�˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� 

2. �š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†���’�†�™�Š�—�Ž�†�Ö�ž���•�—�”�’�”�ˆ�ž�•�“�Š���Ž���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š. 

���‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š���Ÿ�†���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���•�‘�†�™�‹�”�—�’�ž��www.kupfundusz.pl . 

KupFundusz S.A. �“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž�g 

2.4 Q Value S.A. 
�š�‘�g�����†�—�˜�Ÿ�†�Ö�•�”�œ�˜�•�†���+�,�h�� 
00-693 Warszawa  
tel. +48 22 598 77 00  

Q Value S.A. jest dystrybutorem Funduszu. Dystrybutor:  

1. �•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���Ž���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�š�•�Š���‰�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���Ž���”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���™�†�•���Š���Ž�“�“�Š���‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Š 
�˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h 

2. �š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†���’�†�™�Š�—�Ž�†�Ö�ž���•�—�”�’�”�ˆ�ž�•�“�Š���Ž���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���•�™�š�†�‘�“�†�� �‘�Ž�˜�™�†�� �•�‘�†�ˆ�Ý�œ�Š�•�� �‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �Ÿ�Ö�”���ž�¬�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�Š�˜�™�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�†��
na stronieSantander.pl/TFI i pod numerem telefonu: 801 123  801. 

2.5 F-Trust iWealth S.A.  
�š�‘�g�����Ý�Ö�œ�Ž�Š�•�˜�•�†���&�% 
61-�+�+�+�����”�Ÿ�“�†�× 
tel. +48 61 855 44 11 

http://www.kupfundusz.pl/
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F-Trust iWealth S.A. jest dystrybutorem Funduszu. Dystrybutor:  

1. �•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���Ž���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�š�•�Š���‰�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���Ž���”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���™�†�•���Š���Ž�“�“�Š���‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Š 
�˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h 

2. �š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†���’�†�™�Š�—�Ž�†�Ö�ž���•�—�”�’�”�ˆ�ž�•�“�Š���Ž���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���•�™�š�†�‘�“�†�� �‘�Ž�˜�™�†�� �•�‘�†�ˆ�Ý�œ�Š�•�� �‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �Ÿ�Ö�”���ž�¬�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�Š�˜�™�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�†��
na stronieSantander.pl/TFI i pod numerem telefonu: 801 123  801. 

 

3. ���†�“�Š���”���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�h���•�™�Ý�—�Š�’�š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���Ÿ�‘�Š�ˆ�Ž�Ö�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‘�š�‡���•�Š�Œ�”��
�ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦�g 

Nie dotyczy  

4. ���†�“�Š�� �”�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š�’�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�“�”�� �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’��
specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwar �™�Š�Œ�”���‘�š�‡���•�Š�Œ�”���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ art. 45a ust. 4b lub 4c oraz 
art. 46 ust. 10 ustawy.  

Nie dotyczy  

5. ���†�“�Š���”���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�h���•�™�Ý�—�Š�’�š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���Ÿ�‘�Š�ˆ�Ž�Ö�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Nie dotyczy  

6. ���†�“�Š�� �”�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š�’�š�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�“�”�� �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”��
funduszu inwestycyjnego otwartego zgodnie z art. 45a ust. 4b lub 4c oraz art. 46b ust. 3 U stawy.  

Nie dotyczy  

7. ���†�“�Š���”���•�”�‰�’�Ž�”�™�†�ˆ�•���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�˜�Ö�š�Œ�Ž���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
finansowych.  

Nie dotyczy.  

8. ���†�“�Š���”���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š���š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�ž�’���‰�”���‡�†�‰�†�“�Ž�†���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

���—�Ž�ˆ�Š�œ�†�™�Š�—�•�”�š�˜�Š���”�”�•�Š�—�˜�����”�‘�˜�•�†���˜�•�Ý�Ö�•�†���Ÿ���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�¦���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�����š�‰�ž�™���˜�•�g�•�g 
ul. Polna 11, 00 -633 Warszawa  
 
Podmiot  ten na podstawie �š�’�”�œ�ž���”���•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰���Ž �‡�†�‰�†�“�Ž�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š: 
1. wykon uje �š�˜�Ö�š�Œ�¼ �•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�h�� �•�™�Ý�—�† polega na badaniu rocznego sprawozdania finansowego Funduszu i jego 

Subfunduszy, �•�™�Ý�—�Š���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿa ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� ���˜�™�†�œ�¦�� �” �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �“�†�� �•�Š�•�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���œ�ž�•�”�“�†�œ�ˆ�Ÿ�ž�’�Ž���Ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†�h�� 

2. wykon uje �š�˜�Ö�š�Œ�¼ �•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�h���•�™�Ý�—�† �•�”�‘�Š�Œ�†���“�†���•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�Ÿ�Ž�Š���ì�—�Ý�‰�—�”�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
i jego Subfunduszy, �•�™�Ý�—�Š���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿa Towarzystwo zgodnie z  ���˜�™�†�œ�¦�� �”�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �“�†�� �•�Š�•��
�•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���œ�ž�•�”�“�†�œ�ˆ�Ÿ�ž�’�Ž���Ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†, 

3. wykon uje �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�¦ �š�˜�Ö�š�Œ�¼ �•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�h���‰�†�•�¦�ˆ�¦ �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���•�Š�œ�“�”�ì�¬�h���•�™�Ý�—�†��polega na  ocenie metod i  zasad 
�œ�ž�ˆ�Š�“�ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���•�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž���œ�ž�‰�†�“�Ž�†���”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�×���”���Ÿ�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���’�Š�™�”�‰���Ž zasad wyceny 
���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �•�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �œ zakresie zaprezentowanym w Prospekcie z przepisami �h�� �•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦��
�—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�� �•�”�’�•�‘�Š�™�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�� �™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�¦��
przez  Fundusz�t���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�g�����ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���™�”���•�Š�˜�™���œ�ž�’�†�Œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���†�—�™�g��220 Ustawy.   

9. �	�Ž�—�’�†�h���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�†���Ž���†�‰�—�Š�˜���•�”�‰�’�Ž�”�™�š�h���•�™�Ý�—�Š�’�š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���Ÿ�‘�Š�ˆ�Ž�Ö�”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�˜�Ž�¦�Œ���—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�˜�Ž�¦�Œ���—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���Ÿ�‘�Š�ˆ�Ž�Ö�” �˜�•�Ý�Ö�ˆ�Š�i�� 
ProService Finteco Sp. z o�g�”�g���Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���œ Warszawie  
ul.  Konstruktorska 12A, 02 -673 Warszawa  

Podmiot  ten : 

1. prowadzi �”�‡�˜�Ö�š�Œ�¼ rachunkowo -�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�¦ Funduszu, 
2. prowadz i i przechow uje ksi�¼�Œ�Ž rachunkow e Funduszu,  
3. zbiera  i przechow uje dowod y �•�˜�Ž�¼�Œ�”�œe �”�—�†�Ÿ�� �•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�¦ dokumentacj �¼ przewidzian �¦ przepisami ustawy 

o �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h 
4. �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•e, raport y i sprawozda nia finansow e Funduszu,  
5. wycen ia aktyw a i pasyw a oraz ustala WANJU, �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Š w  �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��

ze Statutem oraz wycen ia aktyw a i pasyw a �“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���‡�Ž�‘�†�“�˜�”�œ�ž�g 

10. ���†�“�Š�� �”�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�ˆ�•�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�”�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
Funduszu . 

ProService Finteco Sp. z o.o. �Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���œ�����†�—�˜�Ÿ�†�œ�Ž�Š 
ul. Konstruktorska 12A, 02 -673 Warszawa  
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Podmiot  ten:  
1. wycen ia aktyw a,  
2. ustal a �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†nia Funduszu,  
3. potwierdz a wycen �¼,  
4. �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†nia finansow e Fundusz u.  

���’�Ž�”�“�†���Ž���“�†�Ÿ�œ�Ž�˜�•�†���”�˜�Ý�‡�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦ odpowiedzialn e �Ÿ�†���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���š�˜�Ö�š�Œ��dla  Funduszu oraz funkcj e i �Ÿ�†�•�—�Š�˜���š�˜�Ö�š�Œ�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�Š��
�˜�¦���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�Š�g�� 
�ƒ Marcin Ostrowski - ���ž�—�Š�•�™�”�—�����Š�•�†�—�™�†�’�Š�“�™�š�����‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž���Ž�����ž�ˆ�Š�“�ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�� 

Jednostka ta:  
o �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�� �•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�”�ì�¬�h w tym wycen �¼ �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ž�� �š�˜�™�†�‘�Š�“�Že �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �š�•�’�”�œ�†�“�Že transakcji 

do �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���š�˜�™�†�‘�†�“�Že rezerw na koszty Funduszu , 
o potwierdza WANJU z Depozytariuszem.  

�ƒ Izabela Kalinowska  - Dyrektor Departamentu  ���•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�œ�ˆ�Ÿ�”�ì�ˆ�Ž���Ž�����”�“�™�—�”�‘�Ž�����Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�Š�•  
Jednostka ta:  
o �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†nia finansow e Funduszu, 
o �œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆuje �Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’���š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�ž�’���‰�”���‡�†�‰�†�“�Ž�†���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š. 

�ƒ Sebastian Pastuszak - Dyrektor  Departamentu  ���ž�ˆ�Š�“�ž�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���	�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•. Jednostka ta:  
o wycen ia aktyw a Funduszu, 
o uzgadnia model e wyceny z Depozytariuszem . 
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���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö������. Informacje dodatkowe.  

1. ���“�“�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �Ÿ�†�’�Ž�Š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�h�� �œ�� �”�ˆ�Š�“�Ž�Š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�� �•�Š�˜�™�� �“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�Š�� �‰�”�� �‰�”�•�”�“�†�“�Ž�†��
przez  �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�•���”�ˆ�Š�“�ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ inwestowaniem w Fundusz.  

1.1 Terytorium zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa.  

���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���Ÿ�†�œ�†�—�™�Š���œ�����—�”�˜�•�Š�•�ˆ�Ž�Š���“�Ž�Š���˜�¦���˜�•�Ž�Š�—�”�œ�†�“�Š���‰�”���”�˜�Ý�‡�h���•�™�Ý�—�Š���’�†�•�¦���’�Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���Ÿ�†�’�Ž�Š�˜�Ÿ�•�†nia lub pobytu w jurysdykcji, 
w  �•�™�Ý�—�Š�•�i�� 

�ƒ zgodnie z prawem nabycie jednostek uczestnictwa polskiego funduszu inwestycyjnego otwartego nie jest 
dopuszczalne lub  

�ƒ �“�Ž�Š���•�Š�˜�™���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�†�‘�“�Š���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š���”�‹�Š�—�™�ž���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�ˆ�•�¼���™�Š�Œ�”���‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�g�� 

���—�†�œ�”�h���•�™�Ý�—�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�Š���œ���‰�†�“�Š�•���•�š�—�ž�˜�‰�ž�•�ˆ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�h���ˆ�Ÿ�ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���Ž���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���™�†�’���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�†�‘�“�Š�h���Ž���œ�˜�•�†�Ÿ�š�•�Š���œ�†�—�š�“�•�Ž�h���“�†���•�†�•�Ž�ˆ�•���™�†�•�†���”�‹�Š�—�™�†���‘�š�‡���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���’�”���Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�g 

���—�Ÿ�Š�‰���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�h���•�™�Ý�—�ž���’�†���’�Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���Ÿ�†�’�Ž�Š�˜�Ÿ�•�†�“�Ž�†���‘�š�‡���•�”�‡�ž�™�š���•�”�Ÿ�†���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�†�’�Ž�����”�‘�˜�•�Ž���Ž���’�†��
�‰�”�˜�™�¼�•�� �‰�”�� �™�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�h�� �•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �Ÿ�†�•�”�Ÿ�“�†�¬�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�“�ž�’�Ž�h�� ���Š�‡�ž�� �˜�•�—�†�œ�‰�Ÿ�Ž�¬�h�� �ˆ�Ÿ�ž�� �™�†�•�Ž�Š�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�Š�˜�™��
dopuszczalne. W przypadku, gd �ž���™�Š���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�Š���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�•�¦���”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���‰�†�“�Š�•���•�š�—�ž�˜�‰�ž�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���Ž�ˆ�•��
�“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�h���“�Ž�Š���•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“���”�“���™�—�†�•�™�”�œ�†�¬���™�Š�Œ�”���‰�”�•�š�’�Š�“�™�š���•�†�•�”���”�‹�Š�—�™�ž���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†�“�Ž��
�Ž�ˆ�•���“�†�‡�ž�œ�†�¬�g 

���†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����—�”�˜�•�Š�•�™�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�¦���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Š���Ž���”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Š���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����”�‘�˜�•�Ž�g�����Ž�Š���˜�¦��
�”�“�Š���Ÿ�†�—�Š�•�Š�˜�™�—�”�œ�†�“�Š���†�“�Ž���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���œ���•�š�—�ž�˜�‰�ž�•�ˆ�•�†�ˆ�•�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���™�†�•�Ž�Š���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�“�Ž�†���˜�¦���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�‡�ž���”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š��
�‘�š�‡���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���‡�ž�Ö�”���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���•�—�†�œ�Š�’�g�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�†�h�����Š���“�Ž�Š���•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�Ö�”���”�—�†�Ÿ���“�Ž�Š���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���•�”�‰�•�¦�¬���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�×�h���•�™�Ý�—�Š��
�’�†�•�¦���“�†���ˆ�Š�‘�š���—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�š�—�ž�˜�‰�ž�•�ˆ�•�†�ˆ�•�g 

1.2 U�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�“�Že �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”��kluczow e informacj e. 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�� �”�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�ˆ�•�� �œ�� �‹�”�—�’�Ž�Š�� �”�˜�”�‡�“�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�Š�˜�™�� �‰�”�˜�™�¼�•ny 
we  wszystkich miejscach zbywania Jednostek Uczestnictwa i na stronie Santander.pl/TFI.  

���“�œ�Š�˜�™�”�—���’�”���Š���”�™�—�Ÿ�ž�’�†�¬���‡�Š�Ÿ�•�Ö�†�™�“�Ž�Š���•�†�•�Ž�Š�—�”�œ�¦���•�”�•�Ž�¼���™�Š�Œ�”���‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�g�� 

N�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �Ž�“�‰�ž�œ�Ž�‰�š�†�‘�“�Š�Œ�”�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �’�š�� �“�Ž�Š�”�‰�•�Ö�†�™�“�Ž�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�”�œ�¦�� �•�”�•�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�g�� ���“�œ�Š�˜�™�”�—�Ÿ�ž��
�Ž�“�‰�ž�œ�Ž�‰�š�†�‘�“�Ž���˜�¦���Ž�“�‹�”�—�’�”�œ�†�“�Ž���”���•�—�†�œ�Ž�Š���‰�”���Ÿ�œ�—�Ý�ˆ�Š�“�Ž�†���˜�Ž�¼���”���‡�Š�Ÿ�•�Ö�†�™�“�¦���•�”�•�Ž�¼���•�†�•�Ž�Š�—�”�œ�¦�g 

1.3 Informacje  �Ž���‰�”�˜�™�¼�•���‰�”���‰�†�“�ž�ˆ�•���”�˜�”�‡�”�œ�ž�ˆ�•�g 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �$�&-�$�'�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���†�—�‘�†�’�Š�“�™�š�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �Ž Rady (UE) 2016/679 
z �‰�“�Ž�†���%�*���•�œ�Ž�Š�™�“�Ž�†���%�#�$�)���—�g���œ���˜�•�—�†�œ�Ž�Š���”�ˆ�•�—�”�“�ž���”�˜�Ý�‡���‹�Ž�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie 
�˜�œ�”�‡�”�‰�“�Š�Œ�”�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ö�ž�œ�š�� �™�†�•�Ž�ˆ�•�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �š�ˆ�•�ž�‘�Š�“�Ž�†�� �‰�ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž�� �,�(�t�'�)�t������ �•�”�Œ�Ý�‘�“�Š�� �—�”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �”�� �”�ˆ�•�—�”�“�Ž�Š�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�€��
na stronie Santander.pl/TFI/przydatne -informacje/polityka -przetwarzania -danych-osobowych . 

1.4 �fwiadczenia przekazywan e przez Towarzystwo  �œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ �‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�ˆ�•�¦��Jednostek Uczestnictwa Funduszu . 

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�ž�œ�†�¬���•�”�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Ž�h���•�™�Ý�—�ž���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�Ÿ�ž���œ���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���‘�š�‡���”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�€���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�����†���™�”���“�†���ˆ�Š�‘�š���•�”�•�—�†�œ�¼���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���š�˜�Ö�š�Œ���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���‰�‘�†��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�š�‡�� �”�˜�Ý�‡�� �Ÿ�†�Ž�“�™�Š�—�Š�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���†�“�Š�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Ý�œ�� �˜�¦�� �”�•�Ž�˜�†�“�Š�� �œ�� �•�š�“�•�ˆ�Ž�Š�� �%��
���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�����g 

�f�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�€�h���•�™�Ý�—�Š���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�š�•�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���Ÿ�†�‘�Š���¦���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†���Ž���Ÿ�†�•�—�Š�˜�š��
�œ�ž�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���“�Ž�Š�Œ�”���ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���•�”�‰�“�”�˜�Ÿ�¦���•�†�•�”�ì�¬���š�˜�Ö�š�Œ���‰�‘�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���‘�š�‡���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�Š�Œ�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�����—�†�ˆ�”�œ�“�Ž�ˆ�ž��
���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†���’�”�Œ�¦���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�Ÿ�ž�¬���œ���˜�Ÿ�•�”�‘�Š�“�Ž�†�ˆ�•���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���œ�˜�•�Ý�Ö�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
Towarzystwo.  

���†�� �œ�“�Ž�”�˜�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‘�š�‡�� �”�˜�”�‡�ž�� �Ÿ�†�Ž�“�™�Š�—�Š�˜�”�œ�†�“�Š�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�¦��
�Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�¼���“�†���™�Š�’�†�™���œ�œ�g���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�×���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���“�Ž�Š�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���†�—�™�g���%�'�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�������	�����”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���'�+���š�˜�™�g��
2c i 2d Ustawy.  

���•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �Ÿ�†��Z�†�’�Ž�†�“�¼�h�� �•�†�•�¦�� �•�”�“�”�˜�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h�� �˜�¦�� �Ÿ�� �’�”�ˆ�ž�� �•�—�†�œ�†�� �“�†�‘�Š���“�Š�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�”�œ�Ž�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�•�”�‡�Ž�Š�—�†�� �™�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �”�‰�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h�� �†�� �“�†�˜�™�¼�•�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�š�•�Š�� �•�Š�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�”�œ�Ž�g�� ���—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �”�•�Ö�†�™�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��w terminach 
i na �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���š�Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Ž�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Š�’�g 

1.5 Procedur a �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†���Ž���—�”�Ÿ�•�†�™�—�ž�œ�†�“�Ž�†���—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�Ž. 

Procedura ta  �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�†��opisana  w  Regulaminie rozpatrywania reklamacji Santander  Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych 
S.A.�h�� �•�™�Ýry dotycz y funduszy inwestycyjnych otwartych oraz specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych 
Santander . Regulamin jest  �‰�”�˜�™�¼�•�“�ž���“�†��Santander .pl/ TFI. 

���”�“�Ž���Š�•���Ÿ�“�†�•�‰�š�•�¦���˜�Ž�¼���“�†�•�œ�†���“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†���Ž���—�”�Ÿ�•�†�™�—�ž�œ�†�“�Ž�†���—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�Ž. 

1.5.1 ���Ž�Š�•�˜�ˆ�Š���Ž���‹�”�—�’�†���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†���—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�Ž. 

���Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�¼���’�”���“�†���Ÿ�Ö�”���ž�¬�i�� 

�ƒ listownie - �“�†���†�‰�—�Š�˜���†�Œ�Š�“�™�†���™�—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž���“�†���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����	�������g���g���Ž���œ���•�Š�Œ�”���Ž�’�Ž�Š�“�Ž�š���—�”�Ÿ�•�†�™�—�š�•�Š���—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�Š��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š (ProService Finteco Sp. z o.o., ul. Konstruktorska 12A, 02 -673 Warszawa) ,  

�ƒ �•�Ž�˜�Š�’�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �”�˜�”�‡�Ž�ì�ˆ�Ž�Š�� �‰�”�� �•�—�”�™�”�•�”�Ö�š��- w siedzibie Santander TFI SA (ul. Wierzb �Ž�¼�ˆ�Ž�ˆ�Š�� �$�†�h�� �)�$-�(�)�,�� ���”�Ÿ�“�†�×�€�� �‘�š�‡��
u dystrybutora Funduszu , 
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�ƒ telefonicznie (nr tel. 801 123 801, 22 431 52 25) ,  
�ƒ �•�”�ˆ�Ÿ�™�¦���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�¦���•reklamacje_santander@psfinteco.pl ), 
�ƒ �š�˜�Ö�š�Œ�¦���Š-�‰�”�—�¼�ˆ�Ÿ�Š�×�h���“�†���†�‰�—�Š�˜�i�������i����-89338-91353-RADGJ-16.  

1.5.2 Termin rozpatrzenia reklamacji . 

Reklamacje rozpatr ujemy  �œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���&�#���‰�“�Ž�h���”�‰���‰�†�™�ž���Ž�ˆ�•���”�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�Š���˜�•�”�’�•�‘�Ž�•�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š��
�š�“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�†�•�¦�� �—�”�Ÿ�•�†�™�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�� �œ��tym  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �’�”���Šmy go �•�—�Ÿ�Š�‰�Ö�š���ž�¬�g�� ���� �•�—�Ÿ�Š�‰�Ö�š���Š�“�Žu terminu 
informujemy osob�¼�h�� �•�™�Ý�—�†�� �Ÿ�Ö�”���ž�Ö�† �—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�¼�� �œ��osobnej  korespondencji . ���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�� �™�†�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�� �™�Š�� m.in.  przyczyn y 
�”�•�Ý�	�“�Ž�Š�“�Ž�†�h���”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h���•�™�Ý�—�Š���’�š�˜�Ÿ�¦���Ÿ�”�˜�™�†�¬���š�˜�™�†�‘�”�“�Š���‰�‘�†���—�”�Ÿ�•�†�™�—�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�•�—�†�œ�ž���”�—�†�Ÿ przewidywany termin rozpatrzenia 
reklamacji i udzielenia odpowiedzi . Termin ten �“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���)�#���‰�“�Ž���”�‰���‰�“�Ž�†���”�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†���—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�Ž�g  

1.5.3 ���•�”�˜�Ý�‡���•�”�œ�Ž�†�‰�”�’�Ž�Š�“�Ž�†���”���—�”�Ÿ�•�†�™�—�Ÿ�Š�“�Ž�š���—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�Ž. 

Odpowied zi �“�†���—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�¼���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†my  �œ���‹�”�—�’�Ž�Š���•�Ž�˜�Š�’�“�Š�•���‘�š�‡���Ÿ�†���•�”�’�”�ˆ�¦���Ž�“�“�Š�Œ�”���™�—�œ�†�Ö�Š�Œ�”���“�”�ì�“�Ž�•�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž�g�����‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�	��
dostarcza my  �•�”�ˆ�Ÿ�™�¦���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�¦���“�†���œ�“�Ž�”�˜�Š�•���”�˜�”�‡�ž�h���•�™�Ý�—�† �˜�•�Ö�†�‰�†���—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�¼�g 

���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�“�Ž�•�� �	�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �•�œ�œ�œ�g�—�‹�g�Œ�”�›�g�•�‘�€�� �•�Š�˜�™�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�ž�’�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�’�� �‰�‘�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ž Funduszy, 
do �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�”�˜�™�¼�•�”�œ�†�“�Ž�†�� �œ�� �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �•�”�Ÿ�†�˜�¦�‰�”�œ�Š�Œ�”�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�†�� �˜�•�”�—�Ý�œ�� �•�”�“�˜umenckich w rozumieniu ustawy 
z �‰�“�Ž�†���%�&���œ�—�Ÿ�Š�ì�“�Ž�†���%�#�$�)���—�g���”���•�”�Ÿ�†�˜�¦�‰�”�œ�ž�’���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�š���˜�•�”�—�Ý�œ���•�”�“�˜�š�’�Š�“�ˆ�•�Ž�ˆ�•�g�� 

1.6 Pomiar ekspozycji AFI Funduszu. 

���‘�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�ž�’��Towarzystwo �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¼ AFI Funduszu przy  zastosowaniu 
�’�Š�™�”�‰�ž���‡�—�š�™�™�”���Ž���’�Š�™�”�‰�ž���Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ �Ÿ�†�˜�†�‰�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž���œ ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š��ZAFI. 

1.7 Wym�Ý�Œ �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�“�Ž�†���”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���”���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�†�ˆ�•��podatkowych w  �Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�†�×�˜�™�œ�†�ˆ�•. 

���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�� �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �”�‰�’�Ý�œ�Ž�¬�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� ���Š�•�Š�˜�™�—�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� ���š�‡�—�Š�•�Šstru Uczestnika Funduszu, 
�•�Š�ì�‘�Ž klient nie przekaz uje wymaganych prawem informacji lub  �”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�†�ˆ�•�� �•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�ˆ�• w  innych 
�•�†�×�˜�™�œ�†�ˆ�•�g�����ž�’�Ý�Œ przekazania takiego �”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��wynika z : 

�ƒ Ustawy z dnia 9  �•�†�	�‰�Ÿ�Ž�Š�—�“�Ž�•�†�� �%�#�$�(�� �—�g�� �” �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�š�� ���’�”�œ�ž�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� ���Ÿ�¦�‰�Š�’�� ���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�Š�•�� �† ���Ÿ�¦�‰�Š�’��
���™�†�“�Ý�œ�����•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����’�Š�—�ž�•�Ž���œ���˜�•�—�†�œ�Ž�Š���•�”�•�—�†�œ�ž���œ�ž�•�Š�Ö�“�Ž�†�“�Ž�†���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�ˆ�•���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ��
�œ�‰�—�”���Š�“�Ž�†���š�˜�™�†�œ�”�‰�†�œ�˜�™�œ�†���	��������, 

�ƒ ���˜�™�†�œ�ž���Ÿ���‰�“�Ž�†���,���’�†�—�ˆ�†���%�#�$�*���—�g���”���œ�ž�’�Ž�†�“�Ž�Š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ���Ž�“�“�ž�’�Ž���•�†�×�˜�™�œ�†�’�Ž�g 
1.8 Dane wykorzystywan e przez Fundusz.  

���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�� �”�‹�Š�—�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �������� ���†�™�†�� ���“�‰�Ž�ˆ�Š�˜�h�� �������h�� �
������ ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�� ���g���g�� �”�—�†�Ÿ�� ���������� �•�—���”�˜�™�†�œ�ˆ�ž��
���“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�™�€�i 

���†�˜�”�‡�ž�� �‰�”�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�˜�™�†�œ�ˆ�Ý�œ�� ���“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �œ�ž�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�š�•�Š�� �Ÿ�†�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’�� �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�Š�’�g�� ���”�˜�™�†�œ�ˆ�ž��
���“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�i 

�ƒ �“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�•�¦���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž���Ž���”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�×�h���œ�ž�—�†���”�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���‰�”�—�”�Ÿ�š�’�Ž�†�“�ž�ˆ�•���œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���’�g�Ž�“�g���†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�h���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�h��
�‰�”�•�Ö�†�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�h���†�•�™�š�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���ˆ�Ÿ�ž���•�”�’�•�‘�Š�™�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�h���‰�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�‰�Š�•�˜�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�†�•�Ž�ˆ�•�•�”�‘�œ�Ž�Š�•���Ž�ˆ�•���•�”�’�•�”�“�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

�ƒ �“�Ž�Š�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�¦�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�� �Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�Š�� �˜�Ÿ�•�”�‰�ž�� �•�”�œ�˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�“�Ž�Š�’�� �Ÿ�� �•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�g��
���“�‰�Š�•�˜�ž�h�� �‰�†�“�Š�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�”�œ�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�’�•�”�“�Š�“�™�ž���˜�¦�� �‰�”�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�Ÿ�Ž�Š �—�œ���™�†�•�Ž�’�� �˜�™�†�“�Ž�Š�h�� �œ���•�†�•�Ž�’�� �˜�¦�™��
i �•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�“�Ž�Š���Ÿ���“�Ž�ˆ�•���”�‰�‡�ž�œ�†���˜�Ž�¼���“�†���œ�Ö�†�˜�“�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�”�h�� 

�ƒ �“�Ž�Š���˜�•�”�“�˜�”�—�š�•�¦�h���“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�•�¦���•�”�•�†�—�ˆ�Ž�†���†�“�Ž���“�Ž�Š���—�Š�•�”�’�Š�“�‰�š�•�¦���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���•�†�•���Ž���•�Š�Œ�”���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ���ˆ�Ÿ�ž���š�˜�Ö�š�Œ�g 

1.9 ���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ���š�˜�™�†�œ�ž���”���•�—�†�œ�†�ˆ�•���•�”�“�˜�š�’�Š�“�™�†�� 

Zgodnie z art. 40 ust. 6 pkt 2 ustawy z dnia 30 maja 2014 r. o prawach konsumenta Uczestnikowi Funduszu �h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�Š�˜�™ 
konsumentem, przy �˜�•�Ö�†�‰�†niu zleceni a z wykorzystani em �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �•�”�—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �”�‰�‘�Š�Œ�Ö�”�ì�¬�h�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�ž�˜�Ö�š�Œ�š�•�Š��
�•�—�†�œ�”���”�‰�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���”�‰���š�’�”�œ�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š. Natomiast �h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š�����™�†�™�š�™�Š�’�h�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�ž�˜�Ö�š�Œ�š�•�Š���•�—�†�œ�”��
�‰�”���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†���œ �•�†���‰�ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�����¦�‰�†�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���‘�š�‡���ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g 

1.10 ���—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�ž���—�”�Ÿ�œ�Ý�•���•�����
�€ 

�����Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���’�”�Œ�¦���œ�Ž�¦�Ÿ�†�¬���˜�Ž�¼���—�ž�Ÿ�ž�•�†���‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�g�� 

���Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���‰�Š�‹�Ž�“�Ž�ˆ�•�¦���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�¦���œ�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����	����, r�ž�Ÿ�ž�•�”���‰�‘�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š��oznacza �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���‘�š�‡���œ�†�—�š�“�•�Ž��
�ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h�� �˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š�� �‘�š�‡�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�h�� �•�™�Ý�—�Š���• �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�¦���• �’�”�Œ�Ö�ž�‡�ž�� �’�Ž�Š�¬�h�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�œ�Ž�˜�™�ž�� �‘�š�‡��
�•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�ž�h���Ž�˜�™�”�™�“�ž���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž danego  Subfunduszu.   

1.10.1 ���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���œ�ž�’�†�Œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�����	�����i�� 

a) ���—�Ÿ�ž���•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Ž�š���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���œ�Ö�¦�ˆ�Ÿ�†���‰�”���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h��
�†�‘�Š���™�†�•���Š���†�˜�•�Š�•�™�ž�������
�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���’�Ž�Š�¬���œ�•�Ö�ž�œ���“�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���Ž���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�†�’�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�Ž�g�����Š�‘�Š�’���•�Š�˜�™��
uzyskanie kompleksowego obraz �š���š�Ö�†�™�œ�Ž�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Ž�Š���‘�Š�•�Ž�Š�•���š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���Ž���‘�Š�•�˜�Ÿ�Š��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’�g 

b) ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �˜�™�†�‘�Š�� �’�”�“�Ž�™�”�—�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž�h�� �•�—�”�ˆ�Š�‰�š�—�ž�� �Ž�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �‰�‘�†�� �Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”�� �—�”�Ÿ�œ�”�•�š�h �œ�Š�—�ž�‹�Ž�•�š�•�¦�ˆ��
�•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�‘�“�ž�� �œ�•�Ö�ž�œ���—�ž�Ÿ�ž�•�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�ž�’�� �—�”�Ÿ�œ�”�•�Š�’�� �“�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�• Subfunduszy. 
W przypadku gdy zidentyfik ujemy �h�� ���Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ž�˜�™�”�™�“�Š�Œ�”�� �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘ danego  
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�h���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿamy  weryfikacj �¼, ���Š�‡�ž oszacowa �¬ potencjaln y �œ�•�Ö�ž�œ���“�† wyniki Subfunduszu. 
Z�Š�� �œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š�� �“�†�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�¦�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�”�ì�¬�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦ �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �”�ˆ�Š�“�ž�h�� �‰�”�•�Ö�†�‰�“�Š�� �”�•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�Š�� �Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �™�Š�Œ�”��
�•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�†���•�Š�˜�™���š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�Š�g�� 
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1.10.2 ���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���œ�ž�’�†�Œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��o Taksonomii:  

���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�•�¦���š�“�Ž�•�“�ž�ˆ�•���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Š �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�•���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�”���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•�h���ˆ�•�ž�‡�†�����Š���œ�����”�‰�—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�����������œ���•�•�™�g�$�g�$���‰�†�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�•�†�Ÿ�†�‘�Ž�ì�’�ž inaczej.  

1.10.3. Informacje wymagane zgodnie z a�—�™�g���*�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����	�����i�� 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���Ž�“�“�Š���“�Ž���i 

�ƒ ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•�h�� 
�ƒ ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����Akcji Globalny ch,  
�ƒ ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž�h�� 
�ƒ ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž, 
�ƒ ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•, 
�ƒ ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž��(razem Subfundusze ESG) 

�“�Ž�Š���‡�Ž�”�—�¦���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼���Œ�Ö�Ý�œ�“�ž�ˆ�•���“�Ž�Š�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�“�ž�ˆ�•���˜�•�š�™�•�Ý�œ���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‰�‘�†���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š. 
Wynika to z  ograniczon ej �‰�”�˜�™�¼�•�“�”�ìci �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�Ý�œ���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�g�� 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•, ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž����Akcji Globalny ch, ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž�h��
���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� �	�š�™�š�—�Š�� ���Š�†�‘�™�• �Ž�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� ���”�‘�†�—�”�œ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�¦�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ���™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
subfundusz y wydzielon ych w  ramach Santander SICAV�g�����¦���™�”��odpowiednio : Santander AM Euro Equity , Santander GO Global 
Equity , Santander Prosperity, Santander Future Wealth  i Santander GO Short Duration Dollar �h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‡�Ž�”�—�¦�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼��
�Œ�Ö�Ý�œ�“�Š�� �“�Ž�Š�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�“�Š�� �˜�•�š�™�•�Ž�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �‰�‘�†�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ�� �Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”�� �—�”�Ÿ�œ�”�•�š�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �†�—�™�g�� �*��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����	�����g�� 

���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�� �”�� �‡�—�†�“�Ž�š�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž�Š�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�“�ž�ˆ�•�� �˜�•�š�™�•�Ý�œ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �‰�‘�†�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ��
�Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š���œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž ESG:  

�ƒ �˜�¦��opracowane zgodnie z regulacyjnymi standardami technicznymi (RTS) do  ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����	�����h�� 
�ƒ �Ÿ�“�†�•�‰�š�•�¦���˜�Ž�¼���œ���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž���‰�‘�†���•�‘�Ž�Š�“�™�† (art. 222a Ustawy ). 

1.10.4 Ujawnienia dla S ubfunduszy �h���•�™�Ý�—�Š �˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦���œ�ž�’�”�Œ�Ž���†�—�™�g���+��Rozporz�¦dzenia SFDR 

Subfundusze  ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•, ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����Akcji Globalny ch, ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•��i 
���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�¦ swoje aktywa w �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��subfundusz y wydzielon ych w ramach 
Santander SICAV�g�����¦���™�” odpowiednio : Santander AM Euro Equity , Santander GO Global Equity, Santander Future Wealth  i 
Santander GO Short Duration Dollar �h���•�™�Ý�—�Š���•�—�”�’�š�•�¦���†�˜�•�Š�•�™�ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š �‘�š�‡���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���†rt. 8 ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
SFDR przez �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�Š���œ���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g�� 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž�� �Ž�� ���“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž�� �•�—�”�’�š�•�Š�� �†�˜�•�Š�•�™�ž�� �ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �†�—�™�g�� �+��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���	������ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�Š�� �œ�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•�� �•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ�� �ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ��
�˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g 

Wskazane �•�”�œ�ž���Š�•��Subfundusz e:  

�ƒ �“�Ž�Š���’�†�•�¦���“�† �ˆ�Š�‘�š���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�ž�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž��wymienionych w �†�—�™�g���,�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�����	����, 
�ƒ �“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦ �˜�Ž�¼�� �‰�”�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�¦�� �Š�•�”�‘�”�Œ�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“ie 

z ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���” Taksonomi i, 
�ƒ �“�Ž�Š���œ�ž�•�‘�š�ˆ�Ÿ�†�•�¦���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���‡�†�Ÿ�”�œ�Š�h���•�™�Ý�—�Š���•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�Ž�†�•�¦���˜�Ž�¼���‰�”���Ö�†�Œ�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�’�Ž�†�“���•�‘�Ž�’�†�™�š���Ž�t�‘�š�‡���†�‰�†�•�™�†�ˆ�•�Ž��

do zmian klimatu.  

Zasada �—�“�Ž�Š���ˆ�Ÿ�ž�×���•�”�œ�†���“�ž�ˆ�•���˜�Ÿ�•�Ý�‰� ���’�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”: 

�ƒ inwestycji bazowych subfundusz y Santander AM Euro Equity , Santander GO Global Equity , Santander Future Wealth  
i Santander GO Short Duration Dollar , 

�ƒ �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž�h 

�•�™�Ý�—�Š�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�•�¦�� �š�“�Ž�•�“�Š�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�•�� �ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�”�g�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š��
�•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�•�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �™�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�•�¦�� �š�“�Ž�•�“�ž�ˆ�•�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�•��
�ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�”�g 

���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�� �”�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�š�� �œ�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•�� �•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ�� �ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ��
�˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•, ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž����Akcji Globalny ch, 
���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž, ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�• �Ž�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž: 

�ƒ �˜�¦���”�•�—�†�ˆ�”�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�’�Ž���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�†�’�Ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž���•�������€���‰�”�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����	�����h�� 
�ƒ �Ÿ�“�†�•�‰�š�•�¦���˜�Ž�¼���œ���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž���‰�‘�†���•�‘�Ž�Š�“�™�† (art. 222a Ustawy ). 

1.10.5 Ujawnienia dla S ubfund �š�˜�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ�ž�’�”�Œ�Ž���†�—�™�g���, ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��SFDR 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ���™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��subfundusz u Santander 
Prosperity wydzielon ego w  ramach Santander SICAV (Subfundusz Bazowy).  

Subfundusz Bazowy:  

�ƒ �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �†�—�™�g�� �,�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���	������ �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�Š��
w  �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•, 

�ƒ �‰�¦���ž�� �‰�”�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�•�†�—�™�Š�Œ�”�� �“�†�� �Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�ž�’�� �—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�”�ˆ�Š�˜�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�™�Ý�—�ž��
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�š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š���•�”�‰�Š�•�ì�ˆ�Ž�Š�h���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�¦�ˆ���œ���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š�i�� 
o �‰�”�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×���‰�‘�†���œ�ž�Ÿ�œ�†�×���”���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�œ�”�•�Š���•�—�”�‰�š�•�™�ž���‘�š�‡���š�˜�Ö�š�Œ�Ž�h 
o �’�”�Œ�¦���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�¬���‰�”�˜�•�”�“�†�Ö�Š���•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ�ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�h�� 
o �’�”�Œ�¦���•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���œ�ž�œ�Ž�Š�—�†�¬���•�”�Ÿ�ž�™�ž�œ�“�ž���œ�•�Ö�ž�œ���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�g 

�ƒ posiada m �Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�ž�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž��na poziomie  70%. 

���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�� �”�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�š�� �œ�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•�� �•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ�� �˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š��
do Subfunduszu Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�� Prosperity : 

�ƒ �˜�¦��opracowane zgodnie z regulacyjnymi standardami technicznymi (RTS) do  ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����	�����h�� 
�ƒ �Ÿ�“�†�•�‰�š�•�¦���˜�Ž�¼���œ���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž���‰�‘�†���•�‘�Ž�Š�“�™�†��(art. 222a Ustawy ). 

1.11 ���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�† BMR  

Towarzystwo �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Ž�Ö�”���•�Ž�˜�Š�’�“�ž���•�‘�†�“�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�+���š�˜�™�g���%�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��������. O�•�—�Š�ì�‘�† on dzia�Ö�†�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š��
Towarzystwo  podejmie  w przypadku  �Ž�˜�™�”�™�“�ž�ˆ�•���Ÿ�’�Ž�†�“���‘�š�‡���Ÿ�†�•�—�Ÿ�Š�˜�™�†�“�Ž�†���”�•�—�†�ˆ�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�†���‰�†�“�Š�Œ�”���œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�†���—�Š�‹�Š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”��
stosowanego przez dany subf undusz . 

1.12 Sankcje stosowane przez Towarzystwo  

���Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���†�—�™�ž�•�š�Ö�Š�’��5f ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����†�‰�ž���•�����•���'�#�'�'�y�)�'�3���Ÿ���‰�“�Ž�†���'�-���‘�š�™�Š�Œ�”���'�#�'�'���—�g���œ���˜�•�—�†�œ�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�ž���—�”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����†�‰�ž��
�•�����•���“�—���3�)�)�y�'�#�%�+���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�“�Ž�†�’�Ž�����”�˜�•�Ž���‰�Š�˜�™�†�‡�Ž�‘�Ž�Ÿ�š�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¼���“�†�����•�—�†�Ž�“�Ž�Š, 
po 12 �•�œ�Ž�Š�™�“�Ž�†�� �%�#�%�%�� �—�”�•�š�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �Ž�� ���†�’�Ž�†�“�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �”�‡�ž�œ�†�™�Š�‘�Ž��
�—�”�˜�ž�•�˜�•�Ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �”�˜�Ý�‡�� �‹�Ž�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�†�’�Ž�Š�˜�Ÿ�•�†�Ö�ž�ˆ�•�� �œ�� ���”�˜�•�Ž�� �‘�š�‡�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �”�˜�Ý�‡�� �•�—�†�œ�“�ž�ˆ�•�h�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ�� �‘�š�‡�� �”�—�Œ�†�“�Ý�œ�� �Ÿ�� �˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦��
w  Rosji. Postanowienia te  �“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†�� �‰�”�� �”�‡�ž�œ�†�™�Š�‘�Ž�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� ���“�Ž�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�� �‘�š�‡�� �”�˜�Ý�‡��
fizycznych �h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž �•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦���Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�Š���“�†���•�”�‡�ž�™���ˆ�Ÿ�†�˜�”�œ�ž���‘�š�‡���˜�™�†�Ö�ž���œ���•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�g 

���Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �†�—�™�ž�•�š�Ö�Š�’�� �$�ž�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���†�‰�ž�� �•�����•�� �'�#�'�'�y�)�5�3�� �Ÿ�� �‰�“�Ž�†�� �5�� �’�†�—�ˆ�†�� �'�#�'�'�� �—�g�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �—�”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�����•��
nr �1�/�-�y�'�#�#�/���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�¦���“�†�����Ž�†�Ö�”�—�š�˜�Ž���Ž���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�Š�’�����Ž�†�Ö�”�—�š�˜�Ž���œ���†�Œ�—�Š�˜�•�Ž�����”�˜�•�Ž���œ�”�‡�Š�ˆ��
Ukrainy, po 12 kwietnia 2022 roku zlecenia nabycia i Zamiany Jednostek Uczestnict �œ�†�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
�”�‡�ž�œ�†�™�Š�‘�Ž�� �‡�Ž�†�Ö�”�—�š�˜�•�Ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �”�˜�Ý�‡�� �‹�Ž�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�†�’�Ž�Š�˜�Ÿ�•�†�Ö�ž�ˆ�•�� �“�†�� ���Ž�†�Ö�”�—�š�˜�Ž�� �‘�š�‡�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �”�˜�Ý�‡�� �•�—�†�œ�“�ž�ˆ�•�h�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ�� �‘�š�‡��
�”�—�Œ�†�“�Ý�œ�� �Ÿ�� �˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦�� �“�†�� ���Ž�†�Ö�”�—�š�˜�Ž�g�� ���”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†��te �“�Ž�Š�� �’�†�•�¦�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†�� �‰�”�� �”�‡�ž�œ�†�™�Š�‘�Ž�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� ���“�Ž�Ž��
���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡���”�˜�Ý�‡���‹�Ž�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž �•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦���Ÿ�Š�Ÿ�œolen �Ž�Š���“�†���•�”�‡�ž�™���ˆ�Ÿ�†�˜�”�œ�ž���‘�š�‡���˜�™�†�Ö�ž���œ �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�����“�Ž�Ž��
Europejskiej.  

1.13 ���—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�”�œ�Š���˜�•�”�˜�”�‡�ž obliczania Wynagrodzenia za Wyniki.   

���—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�ž�� �•�”�•�†�Ÿ�š�•�¦�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� �Ÿ pierwszych 7  lat 
od momentu wprowadzenia Wynagrodzenia za Wyniki. W kolejnych latach wyznaczanie tej �•�”�‰�˜�™�†�œ�ž���”�‰�‡�ž�œ�†�¬���˜�Ž�¼���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�œ�Œ���Ÿ�†�˜�†�‰���•�—�Ÿ�Š�‰�˜�™�†�œ�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�†�ˆ�•�g 

WARIANT A (dla Subfunduszy ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�h�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��
���—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž�h�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•�h�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•) 

 

 
Rok 

���†�—�™�”�ì�¬��
Jednostk i 
Uczestnict
wa  przy 

�Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��
braku 

Wynagrodz
enia za 
Wynik i 

���†�—�™�”�ì�¬��
Jednostk i 
Uczestnict
wa przy 

�Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��
pobrania 

Wynagrodz
enia za 
Wynik i 

Wynik 1Y [%] �•�—�Ÿ�ž���Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��
braku Wynagrodzenia za 

Wynik i 

Wynik 5Y [%] �•�—�Ÿ�ž���Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��
braku Wynagrodzenia za Wynik i 

alfa  
5Y 

max*  
Podstawa 
naliczania 

Wynagrodz
enia za 
Wyniki  

Wynik 1Y [%] 
�•�—�Ÿ�ž���Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��

pobierania 
Wynagrodzenia 

za Wynik i 

Wynik 5Y [%] 
�•�—�Ÿ�ž���Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��

pobierania 
Wynagrodzenia 

za Wynik i Opis 

  Subfundusz  benchmark  alfa  Subfundusz  benchmark  alfa  
[
%
] 
[%] Subfundusz  Subfundusz  

�œ�†�—�™�”�ì�¬��
startowa - 

hipotetyczna  
1000 1000           

Z�†�Ö�”���”�“�ž�� �œ�� �˜�ž�’�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �˜�™�†�—�™�”�œ�ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’��Jednostki  
Uczestnictwa.  

1. rok 900 900 -10,00 -5,00 -5,00 -10,00 -5,00 -5,00 0,00 0,00 -10,00 -10,00 
���ž�“�Ž�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�“�Ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ 1. roku �• 
Wynagrodzenie za Wyniki nie jest pobierane.  

2. rok 954 954 6,00 3,00 3,00 -4,60 -2,15 -2,45 0,00 0,00 6,00 -4,60 

���ž�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�œ�ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ 2. roku, 
ale ujemny wynik Subfunduszu w stosunku 
do benchmarku w  okresie (docelowo) 5-letnim, tj. alfa  
5Y jest ujemna �• Wynagrodzenie za Wyniki nie jest 
pobierane.  

3. rok 1049,4 1045,01 10,00 5,00 5,00 4,94 2,74 2,20 0,00 2,20 9,54 4,50 

���ž�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�œ�ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ 3. roku 
oraz dodatni wynik Subfunduszu w stosunku 
do benchmarku w  okresie (docelowo) 5-letnim, tj. alfa  
5Y jest dodatnia �• Wynagrodzenie za Wyniki jest 
pobierane.  

4. rok 1091,38 1086,81 4,00 5,00 -1,00 9,14 7,88 1,26 2,20 0,00 4,00 8,68 
���ž�“�Ž�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�“�Ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ��4. roku - 
Wynagrodzenie za Wyniki nie jest pobierane.  

5. rok 1036,81 1023,63 -5,00 -10,00 5,00 3,68 -2,91 6,59 2,20 4,39 -5,81 2,36 

���ž�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�œ�ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ 5. roku 
oraz dodatni wynik Subfunduszu w stosunku 
do benchmarku w  okresie 5-letnim, tj. alfa  5Y jest 
dodatnia �• �“�†�˜�™�¼�•�šje pobranie Wynagrodzenia 
za ���ž�“�Ž�•�Ž���”�‰���—�Ý���“�Ž�ˆ�ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���†�‘�‹�¦ 5Y, a �†�‘�‹�¦ 5Y max. 
�•�•�”�‡�—�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š����
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �š�•�Š�’�“�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�Ž�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�Š���Š�‘�Ž��
wynik Subfunduszu przekracza benchmark).  



 

 

 

 187 

6. rok 1067,91 1054,34 3,00 5,00 -2,00 18,66 7,31 11,34 13,00 0,00 3,00 17,15 
���ž�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�“�Ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ 6. roku �• 
brak pobrania Wynagrodzenia za Wyniki.  

7. rok 1142,66 1120,16 7,00 3,00 4,00 19,78 7,31 12,46 9,45 3,01 6,24 17,42 

Wynik S�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�œ�ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ��7. roku 
oraz dodatni wynik Subfunduszu w stosunku 
do benchmarku w okresie 5 -letnim, tj. alfa 5Y jest 
dodatnia �• �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�”�‡�—�†�“�Ž�Š��Wynagrodzenia 
za ���ž�“�Ž�•�Ž���”�‰���—�Ý���“�Ž�ˆ�ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���†�‘�‹�†���(���h���†���†�‘�‹�†���(�����’�†�•. 

 

* alfa  �(���� �’�†�•�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �“�†�•�œ�ž���˜�Ÿ�Š�•�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�Š�•��alfie  �•�“�†�‰�œ�ž���ˆ�Š�� �œ�ž�“�Ž�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�“�†�‰�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�€�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š��
odniesienia, w  �”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•�� �”�‰�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �—�”�•�š�� �‰�”�� �'�� �‘�†�™�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�†�“�ž�� �—�”�•�h�� �‰�‘�†�� �•�—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�š�� �œ�� �*�g�� �—�”�•�š�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬��
�’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�¦���Ÿ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

alfa  3. rok 
Skumulowana alfa  

3. i 4. rok  3., 4. i 5. rok 3., 4., 5. i 6. rok 

5,00% 4,15% 9,45% 7,75% 

alfa  �(�����’�†�•���™�”���œ�†�—�™�”�ì�¬���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�h���•�™�Ý�—�†���“�†���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�’���•�—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���œ�ž�“�”�˜�Ž���,�h�'�(�è�g 

 

WARIANT B (dla Subfunduszy Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h�����†�“�™�†�“�‰�Š�— ���—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž Skarbowych, Santander  
���—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž Uniwersalny �h�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž) 

 
Rok 

���†�—�™�”�ì�¬��
Jednostki  

Uczestnictw
a przy 

�Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��
braku 

Wynagrodze
nia za Wynik i 

���†�—�™�”�ì�¬��
Jednostki  

Uczestnictw
a przy 

�Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��
pobrania 

Wynagrodze
nia za Wynik i 

Wynik 1Y [%] �•�—�Ÿ�ž���Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��
braku Wynagrodzenia za Wynik i 

Wynik 5Y [%] �•�—�Ÿ�ž���Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š���‡�—�†�•�š��
Wynagrodzenia za Wynik i 

alfa  5Y 
max*  Podstawa 

naliczania 
Wynagrodze
nia za Wyniki  

Wynik 1Y [%] przy 
�Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��
pobierania 

Wynagrodzenia 
za Wynik i 

Wynik 5Y [%] przy 
�Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��
pobierania 

Wynagrodzenia 
za Wynik i Opis 

  Subfundusz  benchmark  alfa  Subfundusz  benchmark  alfa  
[
%
] 
[%] Subfundusz  Subfundusz  

�œ�†�—�™�”�ì�¬��
startowa - 

hipotetyczna  

1000 1000           
Z�†�Ö�”���”�“�ž�� �œ�� �˜�ž�’�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �˜�™�†�—�™�”�œ�ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’��Jednostki  
Uczestnictwa.  

1. rok 
1010 1010 1,00 1,50 -0,50 1,00 1,50 -0,50 0,00 0,00 1,00 1,00 ���ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�“�Ž���Š�•���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ��1. roku �• 

Wynagrodzenie za Wyniki nie jest pobierane.  

2. rok 
1022,63 1022,63 1,25 1,00 0,25 2,26 2,52 -0,25 0,00 0,00 1,25 2,26 

���ž�“�Ž�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�œ�ž���Š�•���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ 2. roku, 
ale ujemny wynik Subfunduszu w stosunku 
do benchmarku w okresie (docelowo) 5-letnim, 
tj.  alfa 5Y jest ujemna �• Wynagrodzenie za Wyniki nie 
jest pobierane . 

3. rok 1032,86 1032,34 1,00 0,50 0,50 3,29 3,03 0,26 0,00 0,26 0,95 3,23 

���ž�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�œ�ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ��3. roku 
oraz dodatni wynik Subfundus zu w stosunku 
do benchmarku w okresie (docelowo) 5-letnim, 
tj.  alfa 5Y jest dodatnia �• Wynagrodzenie za Wyniki 
jest pobierane.  

4. rok 1030,28 1029,76 -0,25 0,00 -0,25 3,03 3,03 0,00 0,26 0,00 -0,25 2,98 
���ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�“�Ž���Š�•���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ��4. roku  �• 
Wynagrodzenie za Wyniki nie jest pobierane.  

5. rok 1027,7 1026,66 -0,25 -0,75 0,25 2,77 2,25 0,51 0,26 0,26 -0,30 2,67 

���ž�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �š�•�Š�’�“�ž�h�� �†�‘�Š�� �•�”�œ�ž���Š�•��
benchmarku w 5. roku oraz dodatni wynik 
Subfunduszu w stosunku do benchmarku w okresie 5-
letnim, tj. alfa 5Y jest dodatnia Wynagrodz enie 
za Wyniki jest pobierane.  
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6. rok 
1037,98 1036,93 1,00 1,25 -0,25 2,77 2,00 0,77 1,01 0,00 0,95 2,61 

���ž�“�Ž�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�“�Ž���Š�•���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ��6. roku �• 
Wynagrodzenie za Wyniki nie jest pobierane.  

7. rok 
1058,74 1054,53 2,00 0,50 1,50 3,53 1,50 2,03 0,75 1,28 1,75 3,12 

���ž�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�œ�ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ��7. roku 
oraz dodatni wynik Subfunduszu w stosunku 
do benchmarku w okresie 5 -letnim, tj. alfa 5Y jest 
dodatnia �• nast �¼�•�š�•�Š�� �•�”�‡�—�†�“�Ž�Š�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za ���ž�“�Ž�•�Ž���”�‰���—�Ý���“�Ž�ˆ�ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���†�‘�‹�†���(���h���†���†�‘�‹�†���(�����’�†�•�g�� 

 

 

* alfa  �(���� �’�†�•�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �“�†�•�œ�ž���˜�Ÿ�Š�•�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�Š�•��alfie  �•�“�†�‰�œ�ž���ˆ�Š�� �œ�ž�“�Ž�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�“�†�‰�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�€�� �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š��
odniesienia, w  �”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���”�‰���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���‰�”���'���‘�†�™���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‰�†�“�ž���—�”�•�h���‰�‘�†���•�—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�š���œ���*�g���—�”�•�š���˜�™�†�“�”�œ�Ž���œ�†�—�™�”�ì�¬���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�¦���Ÿ��
�“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�i 

alfa 3. rok  
Skumulowana alfa  

3. i 4. rok  3., 4. i 5. rok 3., 4., 5. i 6. rok 

0,50% 0,25% 0,75% 0,51% 

�†�‘�‹�†���(�����’�†�•���™�”���œ�†�—�™�”�ì�¬���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�h���•�™�Ý�—�†���“�†���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�’���•�—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���œ�ž�“�”�˜�Ž���#�h�*�(�è�g 

 

WARIANT C (dla Subfundusz y Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†�h�����†�“�™�†�“�‰�Š�— ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž��Aktywny ) 

 
Rok 

���†�—�™�”�ì�¬��
Jednostki  
Uczestnict
wa przy 

�Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��
braku 

Wynagrodz
enia za 
Wynik i 

���†�—�™�”�ì�¬��
Jednostki 
Uczestnict
wa  przy 

�Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��
pobrania 

Wynagrodz
enia za 
Wynik i 

Wynik 1Y [%] �•�—�Ÿ�ž���Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��
braku Wynagrodzenia za 

Wynik i 

Wynik 5Y [%] �•�—�Ÿ�ž���Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��
braku Wynagrodzenia za Wynik i 

alfa  
5Y 

max*  
Podstawa 
naliczania 

Wynagrodz
enia za 
Wyniki  

Wynik 1Y [%] 
�•�—�Ÿ�ž���Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��

pobierania 
Wynagrodzenia 

za Wynik i 

Wynik 5Y [%] 
�•�—�Ÿ�ž���Ÿ�†�Ö�”���Š�“�Ž�š��

pobierania 
Wynagrodzenia 

za Wynik i Opis 

  
Subfundus

z 
benchmar

k  
alfa  Subfundusz  

benchmar
k  

alfa  [%] [%] Subfundusz  Subfundusz  

�œ�†�—�™�”�ì�¬��
startowa - 

hipotetyczna  

1000 1000           
Z�†�Ö�”���”�“�ž�� �œ�� �˜�ž�’�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� �˜�™�†�—�™�”�œ�ž�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’��Jednostki  
Uczestnictwa.  

1. rok 1010,00 1010,00 1,00 1,50 -0,50 1,00 1,50 -0,50 0,00 0,00 1,00 1,00 
���ž�“�Ž�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�“�Ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ 1. roku �• 
Wynagrodzenie za Wyniki nie jest pobierane.  

2. rok 1022,63 1022,63 1,25 1,00 0,25 2,26 2,52 -0,25 0,00 0,00 1,25 2,26 

���ž�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�œ�ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ 2. roku, 
ale ujemny wynik Subfunduszu w  stosunku 
do benchmarku w okresie (docelowo) 5-letnim, tj. alfa 
5Y jest ujemna �• Wynagrodzenie za Wyniki nie jest 
pobierane . 

3. rok 1032,86 1032,34 1,00 0,50 0,50 3,29 3,03 0,26 0,00 0,26 0,95 3,23 

���ž�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�œ�ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ 3. roku 
oraz dodatni wynik Subfunduszu w stosunku 
do benchmarku w  okresie (docelowo) 5-letnim, tj. alfa 
5Y jest dodatnia �• Wynagrodzenie za Wyniki jest 
pobierane.  

4. rok 1030,28 1029,76 -0,25 0,00 -0,25 3,03 3,03 0,00 0,26 0,00 -0,25 2,98 
���ž�“�Ž�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�“�Ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ 4. roku �• 
Wynagrodzenie za Wyniki nie jest pobierane.  
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* alfa  �(�����’�†�•�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �“�†�•�œ�ž���˜�Ÿ�Š�•���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�Š�•��alfie  �•�“�†�‰�œ�ž���ˆ�Š�� �œ�ž�“�Ž�•�š��Subfunduszu ponad benc hmark) w okresie 
odniesienia, w  �”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•�� �”�‰�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �‰�”�� �'�� �‘�†�™�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�†�“�ž�� �—�”�•�h�� �‰�‘�†�� �•�—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�š�� �œ�� �*�g �—�”�•�š�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬��
�’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�¦���Ÿ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�i 

alfa 3 . rok 
Skumulowana alfa  

3. i 4. rok  3., 4. i 5. rok  3., 4., 5. i 6. rok  
0,50% 0,25% 0,75% 0,51% 

�†�‘�‹�†���(�����’�†�•���™�”���œ�†�—�™�”�ì�¬���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�h���•�™�Ý�—�†���“�†���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�’���•�—�Ÿ�ž�•�Ö�†�‰�Ÿ�Ž�Š���œ�ž�“�”�˜�Ž���#�h�*�(�è�g 

 

2. Miejsca�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�”�“�ž��Prospekt �h���—�”�ˆ�Ÿ�“�Š���Ž���•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š oraz 
roczne sprawozdanie AFI . 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†���œ���•�‘�†�ˆ�Ý�œ�•�†�ˆ�•�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Ý�œ���Ž��na stronie Santander.pl/TF I: 

�ƒ Prospekt , w tym informacje o zmianach w Prospekcie,  
�ƒ informacj �¼ dla klienta (art. 222a Ustawy ) oraz istotne zmiany w tym dokumencie,  
�ƒ roczne i  �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�Š�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�”�œ�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��

Subfunduszy , 
�ƒ roczne sprawozdanie AFI (art. 222d Ustawy ).  

3. Miejsca�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”���“�†���š�Ÿ�ž�˜�•�†�¬���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���” Funduszu. 

���”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���“�†���š�Ÿ�ž�˜�•�†�¬: 

�ƒ �œ���•�‘�†�ˆ�Ý�œ�•�†�ˆ�•�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Ý�œ,  
�ƒ w  siedzibie Towarzystwa , 
�ƒ na stronie Santander .pl/ TFI. 

  

5. rok 1027,70 1027,18 -0,25 -0,75 0,25 2,77 2,25 0,51 0,26 0,26 -0,25 2,72 

���ž�“�Ž�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���š�•�Š�’�“�ž�h���†�‘�Š���•�”�œ�ž���Š�•���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š��
w 5. roku. Wynagrodzenie za  Wyniki nie jest pobierane 
�•�—�Ÿ�ž�� �š�•�Š�’�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�“�Ž�•�†�ˆ�•�� �“�†�œ�Š�™�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�ž�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�“�†�‰�œ�ž���•�†�� �œ�ž�“�Ž�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�“�†�‰�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•���• 
Wynagrodzenie za Wyniki nie jest pobierane.  

6. rok 1037,98 1037,45 1,00 1,25 -0,25 2,77 2,00 0,77 1,01 0,00 1,00 2,72 
���ž�“�Ž�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�“�Ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ 6. roku �• 
Wynagrodzenie za Wyniki nie jest pobierane.  

7. rok 1058,74 1055,06 2,00 0,50 1,50 3,53 1,50 2,03 0,75 1,28 1,70 3,17 

���ž�“�Ž�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�œ�ž���Š�•�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ 7. roku 
oraz dodatni w ynik Subfunduszu w stosunku 
do benchmarku w  okresie 5 -letnim, tj. alfa  5Y jest 
dodatnia �• nast �¼�•�š�•�Š�� �•�”�‡�—�†�“�Ž�Š�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za ���ž�“�Ž�•�Ž���”�‰���—�Ý���“�Ž�ˆ�ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž��alfa  5Y, a alfa  5Y max. 
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���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö��������. ���†�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�•�Ž�g 

1. Definicj e.  

�������—�”�˜�•�Š�•�ˆ�Ž�Š���˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Š���˜�¦���•�”�•�¼�ˆ�Ž�†���Ž���˜�•�—�Ý�™�ž���Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�Š���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�h���•�™�Ý�—�ž �˜�™�†�“�”�œ�Ž�����†�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�•�����—���%���‰�” ���—�”�˜�•�Š�•�™�š���”�—�†�Ÿ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š 
�•�”�•�¼�ˆ�Ž�†���Ž���˜�•�—�Ý�™�ž�i 

AFI - alternatywne fundusze inwestycyjne w rozumieniu Ustawy.  

Akcje �• �†�•�ˆ�•�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �”�� �•�”�‰�”�‡�“�ž�’�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�Ÿ�Š�h�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†�� �‰�”�� �†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�†�—�—�†�“�™�ž��
�˜�š�‡�˜�•�—�ž�•�ˆ�ž�•�“�Š�h���•�œ�Ž�™�ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�œ�Š���Ž���Ž�“�“�Š���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ tym  �Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š��
�•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji, wyemitowane na  �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡ obcego. 

BGK �• Bank Gospodarstwa Krajowego.  

Fundusz �• Santander  ���—�Š�˜�™�Ž�������•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����™�œ�†�—�™�ž�g 

GPWB Poland Government Floating Rate Bond Index (GPWB -BWZ) - �Ž�“�‰�Š�•�˜���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���˜�•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•���œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�’���•�”�‘�˜�•�Ž�’�h���•�™�Ý�—�ž��
�”�‡�Š�•�’�š�•�Š���˜�œ�”�Ž�’�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �”�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š�� �Ž�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�œ�ž���Š�•�� �)���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�h�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�� �™�ž�•�š��
�‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���˜�•�†�	�“�Ž�•�� �—�Š�‹�Š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�ž�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �
������ ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�� ���g���g�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�Š�˜�™�� �•�Š�Œ�”�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’��
�Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���������g 

ICE BofA Euro Corporate Index (ER00) �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž�� �‰�”�� �Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�” �• indeks europejskich obligacji korporacyjnych o ratingu 
inwestycyjnym obliczany �Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�‰���Ÿ�’�Ž�†�“�†�’�Ž���•�š�—�˜�š���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š�Œ�”�h���•�Š�˜�™���œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�Ž�Š�’���—�Š�‹�Š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�ž�’��
obliczanym przez ICE Data Indices LLC, �•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™���•�Š�Œ�”���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’ (poprzednio ICE BofA Euro Corporate Index (ER00)). 

ICE BofA Euro High Yield Index (HE00) �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž�� �‰�”�� �Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�” �• indeks europejskich obligacji korporacyjnych o ratingu 
nieinwestycyjnym obliczany �Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� �Ÿ�’�Ž�†�“�†�’�Ž�� �•�š�—�˜�š�� �œ�†�‘�š�™�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�Ž�Š�’��
referencyjnym obliczanym  przez ICE Data Indices LLC, �•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™���•�Š�Œ�”���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’ (poprzednio  ICE BofA Euro High Yield Index 
(HE00)). 

�����������”�‹�����
�‘�”�‡�†�‘�����—�”�†�‰�����†�—�•�Š�™�����“�‰�Š�•���•�
�������€���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�” �• indeks globalny  obligacji publicznych, w tym skarbowych, 
quasi -skarbowych, korporacyjnych oraz innych o ratingu inwestycyjnym obliczany �Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰��
�Ÿ�’�Ž�†�“�†�’�Ž�� �•�š�—�˜�š�� �œ�†�‘�š�™�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�Ž�Š�’�� �—�Š�‹�Š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž�’��przez ICE Data Indices LLC, �•�™�Ý�—�ž�� �•�Š�˜�™�� �•�Š�Œ�”��
administratorem.  

ICE BofA Global Corporate Index (G0BC) - �Ž�“�‰�Š�•�˜���ì�œ�Ž�†�™�”�œ�ž�ˆ�•���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”���—�†�™�Ž�“�Œ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ����������
Data Indices LLC. 

ICE BofA Poland Government Index ( G0PL) - indeks polskich obligacji skarbowych �œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�’�� �•�”�‘�˜�•�Ž�’�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�Ž�Š�’��
referencyjnym obliczany m przez ICE Data Indices LLC�h���•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™���•�Š�Œ�”���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’. 

���“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�� ���˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� ���“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���• �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�� �œ�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�� �†�—�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�,�€�� ���˜�™�†�œ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��
inwestowania w rozumieniu art. 101 ust. 1 pkt (3) Ustawy.  

Komisja  �• Komisja Nadzoru Finansowego.  

MSCI ACWI (MXWD) - MSCI All-Country World Index  �• indeks �h���•�™�Ý�—�ž obejmuj e �˜�•�Ý�Ö�•�Ž���Ÿ���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���f�œ�Ž�†�™�†�h���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ������������Limited . 

MSCI CEE exRUS+AUT, MSCI Emerging Europe ex Russia + Austria �• indeks �h���•�™�Ý�—�ž obejmuj e �•�—�†�•�Š�����š�—�”�•�ž���f�—�”�‰�•�”�œ�”-Wschodniej bez 
Rosji, z �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�����š�˜�™�—�Ž�Ž�h���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���������������“�ˆ�g 

MSCI Communication Services (MXWO0TC) �• indeks �h�� �•�™�Ý�—�ž obejmuj e �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�� �˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� �Ÿ�� �˜�Š�•�™�”�—�†�� �™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h��
obliczany przez MSCI Limited . 

MSCI Emerging Markets Index (MXEF) �• indeks �h���•�™�Ý�—�ž obejmuj e �˜�•�Ý�Ö�•�Ž���Ÿ���•�—�†�•�Ý�œ���—�”�Ÿ�œ�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�¼�h���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ������������Limited . 

MSCI Emerging Markets Net Total Return Index USD (M1EF) - indeks typu dochodowego �h�� �•�™�Ý�—�ž obejmuj e �˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� �Ÿ�� �•�—�†�•�Ý�œ��
�—�”�Ÿ�œ�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�¼�h���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž���œ���‰�”�‘�†�—�Ÿ�Š���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���������������Ž�’�Ž�™�Š�‰�h���•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™���•�Š�Œ�”���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’�g 

MSCI USA Index �• indeks �h���•�™�Ý�—�ž obejmuj e �˜�•�Ý�Ö�•�Ž���Ÿ���������h���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ������������Limited . 

World Commodity Producers Net Total Return USD Index (M1WO0CMP) - indeks typu dochod owego �h���•�™�Ý�—�ž obejmuj e akcje �˜�•�Ý�Ö�Š�•��
z �—�ž�“�•�Ý�œ�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�ž�’�� �‡�¦�‰�	�� �•�Š�‰�“�ž�’�� �Ÿ�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�˜�Ÿ�š�•�Ž�œ�†�“�Ž�Š�h�� �œ�ž�‰�”�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h��
�•�—�”�‰�š�•�ˆ�•�†�h���•�—�Ÿ�Š�™�œ�†�—�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�ˆ�•�†���‘�š�‡���•�†�“�‰�Š�‘���Ÿ���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ���Š�“�Š�—�Œ�Ž�Ž���•�—�”�•�ž���Ž���Œ�†�Ÿ�š�€�h���’�Š�™�†�‘�Ž���Ž���—�”�‘�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ��
�Ž���š�˜�Ö�š�Œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���•�”�œ�ž���Š�•�h���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž���œ���‰�”�‘�†�—�Ÿ�Š���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�’�h���•�Š�˜�™���œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�Ž�Š�’���—�Š�‹�Š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�ž�’��
�”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���������������Ž�’�Ž�™�Š�‰�h���•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™���•�Š�Œ�”���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’�g 

MSCI World Communication Services Net Total Return USD (M1WO0TC)  - indeks typu dochodowego �h�� �•�™�Ý�—�ž obejmuj e �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š��
�˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� �Ÿ sektora technologii informatycznych  �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �œ�� �‰�”�‘�†�—�Ÿ�Š�� �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�’�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�Ž�Š�’�� �—�Š�‹�Š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�ž�’��obliczany m 
przez MSCI ���Ž�’�Ž�™�Š�‰�h���•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™���•�Š�Œ�”���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’�g 

MSCI World Information Technology Index (MXWO0IT) �• indeks �h�� �•�™�Ý�—�ž obejmuj e �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š�� �˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� �Ÿ sektora technologii 
informatycznych, obliczany przez MSCI Limited . 

MSCI World Information Technology Net Total Return USD (M1WO0IT)  - indeks typu dochodowego �h���•�™�Ý�—�ž obejmuj e �ì�œ�Ž�†�™�”�œ�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž��
z sektora technologii informatycznych, obliczany �œ���‰�”�‘�†�—�Ÿ�Š���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�’��przez MSCI ���Ž�’�Ž�™�Š�‰�h���•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™���•�Š�Œ�”���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’. 

PFR �• Polski Fundusz Rozwoju S.A. 

Prospekt �• �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���‰�”�•�š�’�Š�“�™�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž���œ�ž�’�†�Œ�†�“�Š���•�—�†�œ�Š�’���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

NBP �• Narodowy Bank Polski.  
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���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ��������- ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���†�—�‘�†�’�Š�“�™�š�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �Ž�� ���†�‰�ž�� �•�����€�� �%�#�$�)�t�$�#�$�$�� �Ÿ�� �‰�“�Ž�†�� �+�� �ˆ�Ÿ�Š�—�œ�ˆ�†�� �%�#�$�)�� �—�g�� �œ�� �˜�•�—�†�œ�Ž�Š��
�Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�”�� �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�Ž�� �—�Š�‹�Š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�Š�� �œ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �š�’�”�œ�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �‰�”�� �•�”�’�Ž�†�—�š��
�œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���Ž���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�ˆ�Š���‰�ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž���%�#�#�+�t�'�+�t�������Ž���%�#�$�'�t�$�*�t�������”�—�†�Ÿ���—�”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�����€���“�—���(�,�)�t�%�#�$�'. 

�5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�� �R�� �3�U�R�V�S�H�N�F�L�H���� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�����Ž�“�Ž�˜�™�—�†�� �	�Ž�“�†�“�˜�Ý�œ�� �Ÿ�� �‰�“�Ž�†�� �%�%�� �’�†�•�†�� �%�#�$�&�� �—�g�� �œ sprawie Prospektu funduszu 
inwestycyjnego otwartego i  �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�†�� �Ÿ�ž�˜�•�š�� �‰�” ryzyka 
tych funduszy . 

�5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�� �R�� �7�D�N�V�R�Q�R�P�L�L���� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�� �3�D�U�O�D�P�H�Q�W�X�� �(�X�U�R�S�H�M�V�N�L�H�J�R�� �L�� �5�D�G�\�� ���8�(���� ������������������ �]�� �G�Q�L�D�� ������ �F�]�H�U�Z�F�D�� ���������� �U����
w �V�S�U�D�Z�L�H���X�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D���U�D�P���X���D�W�Z�L�D�M�Ç�F�\�F�K���]�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�H���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�����]�P�L�H�Q�L�D�M�Ç�F�H���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�����8�(������������������������ 

�5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H���6�)�'�5 - �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H���3�D�U�O�D�P�H�Q�W�X���(�X�U�R�S�H�M�V�N�L�H�J�R���L�� �5�D�G�\�� ���8�(���� �������������������� �]�� �G�Q�L�D�������� �O�L�V�W�R�S�D�G�D������������ �U���� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H��
�X�M�D�Z�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]�H���]�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\�P���U�R�]�Z�R�M�H�P���Z���V�H�N�W�R�U�]�H���X�V���X�J���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K. 

���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���	TR - ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���†�—�‘�†�’�Š�“�™�š�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �Ž�� ���†�‰�ž�� �•�����€�� �%�#�$�(�t�%�&�)�(�� �Ÿ�� �‰�“�Ž�†�� �%�(�� �‘�Ž�˜�™�”�•�†�‰�†�� �%�#�$�(�� �—�g�� �œ���˜�•�—�†�œ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�•�—�Ÿ�ž�˜�™�”�ì�ˆ�Ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �š���ž�ˆ�Ž�Š�’�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �•�”�“�”�œ�“�Š�Œ�”�� �œ�ž�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�“�Ž�†�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��
�—�”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�����€���“�—���)�'�+�t�%�#�$�%. 

���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���˜�•�—�†�œ�Ž�Š���™�—�ž�‡�š���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•��- ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����†�‰�ž�����Ž�“�Ž�˜�™�—�Ý�œ���Ÿ���‰�“�Ž�†���%�$ czerwca 2005 r. 
w  sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych).  

���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��o polity ce �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�×��- ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����Ž�“�Ž�˜�™�—�†���	�Ž�“�†�“�˜�Ý�œ���Ÿ���‰�“�Ž�†���&�#���˜�Ž�Š�—�•�“�Ž�†���%�#�$�)���—�g���œ���˜�•�—�†�œ�Ž�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�ž�ˆ�•��
�œ�ž�’�†�Œ�†�×�h���•�†�•�Ž�’���•�”�œ�Ž�“�“�†���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�†���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�×���œ towarzystwie funduszy inwestycyjnych.  

���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��ZAFI - �—�”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�Š�‘�Š�Œ�”�œ�†�“�Š�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�� �“�— 231/2013 z  dnia 19  �Œ�—�š�‰�“�Ž�†�� �%�#�$�%�� �—�g�� �š�Ÿ�š�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�Š��
�‰�ž�—�Š�•�™�ž�œ�¼�� ���†�—�‘�†�’�Š�“�™�š�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �Ž Rady w odniesieniu do  �Ÿ�œ�”�‘�“�Ž�Š�×�h�� �”�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �œ�†�—�š�“�•�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•���•�—�Ÿ�Š�•�—�Ÿ�ž�˜�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�€�g 

Santander SICAV �• ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �˜�”�ˆ�Ž�´�™�´�� �‰�¡�Ž�“�›�Š�˜�™�Ž�˜�˜�Š�’�Š�“�™�� �¤�� �ˆ�†�•�Ž�™�†�‘�� �›�†�—�Ž�†�‡�‘�Š�� �•�—�����������™�€�� �”�™�œ�†�—�™�ž�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �” zmiennym 
�•�†�•�Ž�™�†�‘�Š���Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���œ�����š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š�g 

Towarzystwo  �• Santander  ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�����•�Ý�Ö�•�†�����•�ˆ�ž�•�“�†�g 

UN Global Compact  - �L�Q�L�F�M�D�W�\�Z�D�� �Z�V�S�L�H�U�D�M�Ç�F�D�� �L�� �X�P�R�>�O�L�Z�L�D�M�Ç�F�D�� �S�D�U�W�Q�H�U�V�W�Z�R�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �U�]�Ç�G�D�P�L���� �V�S�R���H�F�]�H���V�W�Z�H�P�� �R�E�\�Z�D�W�H�O�V�N�L�P����
�S�U�D�F�R�G�D�Z�F�D�P�L���D���2�1�=�����Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�D���Q�D�����Z�L�H�F�L�H���S�O�D�W�I�R�U�P�D���D�Q�J�D�>�X�M�Ç�F�D���E�L�]�Q�H�V���Z���U�H�D�O�L�]�D�F�M�Û���F�H�O�µ�Z���]�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�H�J�R���U�R�]�Z�R�M�X. 

USA �• ���™�†�“�ž�����•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�”�“�Š�����’�Š�—�ž�•�Ž�����Ý�Ö�“�”�ˆ�“�Š�•�g�� 

Ustawa  �• Ustawa z dnia 27 maja 2004 r . o funduszach inwestycyjnych i  �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�š���†�‘�™�Š�—�“�†�™�ž�œ�“�ž�’�Ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�Ž. 

Ustawa CIT �• Ustawa z dnia 15  lutego 1992 r. o  �•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�ž�’���”�‰���”�˜�Ý�‡���•�—�†�œ�“�ž�ˆ�•�g 

Ustawa o Ofercie Publicznej �• Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r . o ofercie publicznej i  �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �œ�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���‰�”���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�Œ�”���˜�ž�˜�™�Š�’�š���”�‡�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���”���˜�•�Ý�Ö�•�†�ˆ�•���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•. 

Ustawa PIT �• Ustawa z 26 lipca 1991 r. o  �•�”�‰�†�™�•�š���‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�ž�’���”�‰���”�˜�Ý�‡���‹�Ž�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•. 

WAN �• �œ�†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†���”���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡funduszu w Dniu Wyceny.  

WANJU - ���������“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g 

WIBID 3M �• Warsaw Interbank Bid Rate, referencyjna stawka oprocentowania �‘�”�•�†�™���“�†���—�ž�“�•�š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�‡�†�“�•�”�œ�ž�’���” �™�—�Ÿ�ž�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž�’��
�™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �
������ ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�� ��.A.�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�Š�˜t jej administratorem zgodnie 
z ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��������. 

WIBID O/N - Warsaw Interbank Bid Rate, referencyjna stawka oprocentowania �‘�”�•�†�™���“�†���—�ž�“�•�š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�‡�†�“�•�”�œ�ž�’���” jednodniowym 
�™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �
������ ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�� ��.A.�h�� �•�™�Ý�—y jest jej administratorem zgodnie 
z ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��������. 

WIBOR 3M (WIBO3M Ask Price) �• Warsaw Interbank Ask Rate, referencyjna stawka oprocentowania lokat na rynku 
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�‡�†�“�•�”�œ�ž�’�� �”�� �™�—�Ÿ�ž�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �
������ ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�� ���g���g�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�Š�˜�™�� �•�Š�•��
administratorem zgodnie z R�”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��������. 

WIBOR O/N (WIBOON Ask Price) - Warsaw Interbank Ask Rate, referencyjna stawka oprocentowania lokat na rynku 
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�‡�†�“�•�”�œ�ž�’�� �”�� �•�Š�‰�“�”�‰�“�Ž�”�œ�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �
������ ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�� ���g���g�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�Š�˜�™�� �•�Š�•��
administratorem zgodnie z R�”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��������. 

WIG, WIG (WIG) �• ���†�—�˜�Ÿ�†�œ�˜�•�Ž�����“�‰�Š�•�˜���
�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�h���œ�˜�•�†�	�“�Ž�•���—�Š�‹�Š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�ž obliczany i publikowany przez GPW  ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�����g���g�h���•�™�Ý�—�ž��
�•�Š�˜�™���•�Š�Œ�”���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��������. 

WIG Informatyka - �Ž�“�‰�Š�•�˜���˜�•�Ý�Ö�Š�•���Ÿ���
�������“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���‰�”���˜�Š�•�™�”�—�†�����“�‹�”�—�’�†�™�ž�•�†�h���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž���Ž���•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���
������Benchmark S.A., 
�•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™���•�Š�Œ�”���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��������. 

WIGtech - �Ž�“�‰�Š�•�˜���˜�•�Ý�Ö�Š�•���Ÿ���
�������Ÿ���‡�—�†�“�����”�‡�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ž�”�™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�¼�h���Œ�—�ž�h���Ž�“�‹�”�—�’�†�™�ž�•�¼�h���™�Š�‘�Š�•�”�’�š�“�Ž�•�†�ˆ�•�¼���”�—�†�Ÿ���“�”�œ�Š���™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Š�h��
obliczany i publikowany przez GPW Benchmark  S.A.�h���•�™�Ý�—�ž���•�Š�˜�™���•�Š�Œ�”���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��������. 

WIGtechTR (WIGTECTR) �• �Ž�“�‰�Š�•�˜�� �™�ž�•�š�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�Š�Œ�”�� �˜�•�Ý�Ö�Š�•�� �Ÿ�� �
������ �Ÿ�� �‡�—�†�“���� �”�‡�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‡�Ž�”�™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�¼�h�� �Œ�—�ž�h�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�™�ž�•�¼�h��
�™�Š�‘�Š�•�”�’�š�“�Ž�•�†�ˆ�•�¼�� �”�—�†�Ÿ�� �“�”�œ�Š�� �™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Š�h�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž�� �Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �
������ ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�� ���g���g�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�Š�˜�™�� �•�Š�Œ�”�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’��
�Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��������. 

WIRON �• Warsaw Interest Rate Overnight, �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�� �—�Š�‹�Š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�ž�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�h��Indeks transakcyjny opracowywany 
na �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�š�•�¦�ˆ�Š���‰�†�“�Š���Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�Ž���”�—�†�Ÿ���Ÿ���‰�š���ž�’�Ž��
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�•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�†�’�Ž, obliczany i publikowany przez GPW  ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�� ���g���g�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�Š�˜�™�� �•�Š�Œ�”�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
z ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��������. 

WIRON Indeks Jednopodstawowy (WIRNCI) - �™�”�� �œ�ž�—�†���”�“�†�� �œ�� �•�š�“�•�™�†�ˆ�•�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�”�œ�ž�ˆ�• �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž��
�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Š�•���œ�Š�‰�Ö�š�Œ�������������g�����“�‰�Š�•�˜���‡�ž�Ö���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž���Ž���•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��GPW ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�����g���g�h���•�™�Ý�—�ž���‡�ž�Ö���•�Š�Œ�”���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�™�”�—�Š�’��
�Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�����������‰�”���‰�“�Ž�†���$�#���˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†���%�#�%�'���—�”�•�š. 

���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �Ÿ�� ������- �”�˜�”�‡�†�� �•�—�†�œ�“�†�� �Ÿ�� �˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦�� �“�†�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�†�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�Ö�†�� �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�Š�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”��
�”�—�Œ�†�“�š���œ���•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���“�†���œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�����	�����Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ �•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦�ˆ�ž�’��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�����	���g 
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2. Statut Funduszu.  

 

STATUT FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO 

���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����™�œ�†�—�™�ž 
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�����:�f�*����  �����������������������������������W���������������������������������������������	��������������   
���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���$�g ���”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���”�Œ�Ý�‘�“�Š�� 

Art. 1 
Nazwa Funduszu  

1. Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z  �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�Ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�h���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬��
�•�”�‰���“�†�Ÿ�œ�¦�i�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����™�œ�†�—�™�ž���Ž �Ÿ�œ�†�“�ž���•�Š�˜�™���‰�†�‘�Š�•�i���—�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š��
�š���ž�œ�†�¬���˜�•�—�Ý�ˆ�”�“�Š�•���“�†�Ÿ�œ�ž�i���—���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������	�����™�g  

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� ���•�Ý�Ö�•�¼�� ���•�ˆ�ž�•�“�¦�� �Ÿ�� �˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦�� �œ�� ���”�Ÿ�“�†�“�Ž�š�h��
���”�œ�ž�����ž�“�Š�•�����š�‰�ž�“�Š�•�����h���š�‘�g�����Ž�Š�—�Ÿ�‡�Ž�¼�ˆ�Ž�ˆ�Š���$�†�h���Ÿ�œ�†�“�¦���œ���‰�†�‘�˜�Ÿ�Š�•���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�����™�†�™�š�™�š���™���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�Š�’�™�g 

3. ���™�†�™�š�™���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�•�—�Š�ì�‘�†�•�¦�ˆ�ž���ˆ�Š�‘���Ž zasady funkcjonowania Funduszu, prawa i  �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���•�—�†�œ�†���Ž �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž��
���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���Ÿ�”�˜�™�†�Ö���•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���†���“�†�˜�™�¼�•�“�Ž�Š���Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�’�Ž�˜�•�¼�g�� 

4. Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.  

5. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�•�Ö�†�™���‰�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�+���š�˜�™�g���%�����˜�™�†�œ�ž�h���œ�ž�“�”�˜�Ž�Ö�†���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���'�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�ž��
�’�Ž�‘�Ž�”�“�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g 

Art. 2 
Definicje   

���ž�’�Ž�Š�“�Ž�†�“�Š���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�Š���˜�‹�”�—�’�š�Ö�”�œ�†�“�Ž�†���’�†�•�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�i�� 

(1) Agent Transferowy �• �•�”�‰�’�Ž�”�™�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �“�†�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �œ�� �Ž�’�Ž�Š�“�Ž�š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�� ���Š�•�Š�˜�™�—�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
i ewidencjonuje zmiany w tym Rejestrze.  

(2) Akcje - akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, 
�•�œ�Ž�™�ž�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š�� �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š��
�•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ���†�•�ˆ�•�Ž�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�€�g�� 

(3) Aktywa Funduszu �• �’�Ž�Š�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�‡�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���Ÿ���™�ž�™�š�Ö�š���œ�•�Ö�†�™�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h���“�†�‡�ž�™�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�h���•�—�†�œ�†���“�†�‡�ž�™�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���”�—�†�Ÿ���•�”���ž�™�•�Ž���Ÿ���™�ž�ˆ�•���•�—�†�œ�g�� 

(4) Aktywa Subfunduszu �• �’�Ž�Š�“�Ž�Š�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �”�‡�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�� �Ÿ�� �™�ž�™�š�Ö�š�� �œ�•�Ö�†�™�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ��
do �‰�†�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�†�‡�ž�™�Š���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�h���•�—�†�œ�†���“�†�‡�ž�™�Š���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�—�†�Ÿ��
�•�”���ž�™�•�Ž���Ÿ���™�ž�ˆ�•���•�—�†�œ�g�����•�™�ž�œ�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�����•�™�ž�œ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

(5) Depozytariusz �• ���†�“�•�����†�“�‰�‘�”�œ�ž���œ�����†�—�˜�Ÿ�†�œ�Ž�Š�����•�Ý�Ö�•�†�����•�ˆ�ž�•�“�†���Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���œ�����†�—�˜�Ÿ�†�œ�Ž�Š�h���•�—�Ÿ�ž���š�‘�Ž�ˆ�ž�����Š�“�†�™�”�—�˜�•�Ž�Š�•���$�)�g�� 

(6) ���Ÿ�Ž�Š�×�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�ž��- �•�†���‰�ž���‰�Ÿ�Ž�Š�×���”�‰���•�”�“�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�•�š���‰�”���•�Ž�¦�™�•�š�h���Ÿ���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���‰�“�Ž���š�˜�™�†�œ�”�œ�”���œ�”�‘�“�ž�ˆ�•���”�‰���•�—�†�ˆ�ž�g�� 

(7) ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���• �•�†���‰�ž���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�”�‰���•�”�“�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�•�š���‰�”���•�Ž�¦�™�•�š�€�h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���”�‰�‡�ž�œ�†�•�¦���˜�Ž�¼���—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�Š���˜�Š�˜�•�Š���“�†���
�����g�� 

(8) Dyrektywa 2009/65/WE - Dyrektywa Parlament Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie 
�•�”�”�—�‰�ž�“�†�ˆ�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�� �š�˜�™�†�œ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�ž�•�”�“�†�œ�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �”�‰�“�”�˜�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�� �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ��
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery w �†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���•�����������€�g�� 

(9) Dystrybutor �• �•�”�‰�’�Ž�”�™���š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�ž���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���‰�”���œ�ž�˜�™�¼�•�”�œ�†�“�Ž�†���œ���•�Š�Œ�”���Ž�’�Ž�Š�“�Ž�š���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���Ž���”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�—�†�Ÿ���”�‰�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�×���œ�”�‘�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•��
z uczestnictwem w Funduszu lub Towarzy �˜�™�œ�”�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�ž���Š�•�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�� �•�—�”�˜�•�Š�•�ˆ�Ž�Š��
informacyjnym Funduszu.  

(10) Fundusze Trzecie - �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� �œ���—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�� ���˜�™�†�œ�ž�h�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa emitowane przez  �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���’�†�•�¦�ˆ�Š���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���Ÿ�†���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�¦�g�� 

(11) GPW �• �
�Ž�Š�Ö�‰�†�����†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���œ�����†�—�˜�Ÿ�†�œ�Ž�Š�����g���g�� 

(12) IKZE �• indywidualne konto zabezpieczenia emerytalnego w rozumieniu Ustawy o IKZE.  

(13) Jednostka Uczestnictwa �• �™�ž�™�š�Ö�� �•�—�†�œ�“�ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‰�”�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�� �œ�� ���•�™�ž�œ�†�ˆ�•�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
z ���˜�™�†�œ�¦���Ž�����™�†�™�š�™�Š�’�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�‡�ž�œ�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������Ž�����g���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���˜�¦��
z �‰�”�•�Ö�†�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���‰�”���˜�Ÿ�Ý�˜�™�Š�Œ�”���’�Ž�Š�•�˜�ˆ�†���•�”���•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�“�•�š�g�� 

(14) KDPW S.A. �• ���—�†�•�”�œ�ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�����†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�����•�Ý�Ö�•�†�����•�ˆ�ž�•�“�†���Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���œ�����†�—�˜�Ÿ�†�œ�Ž�Š�g�� 

(15) Komisja �• Komisja Nadzoru Finansowego.  

(16) Osoba Uprawniona - osoba fizyczna wskazana przez Uczestnika w deklaracji zawarcia umowy o prowadzenie IKZE, 
�•�™�Ý�—�Š�•���Ÿ�”�˜�™�†�“�¦���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š���ì�—�”�‰�•�Ž���Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�Š���“�†���������������ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�Š�Œ�”���ì�’�Ž�Š�—�ˆ�Ž�g�� 

(17) ���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���• �•�†�×�˜�™�œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ž�Š�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�g�� 

(18) PPE - pracownicze programy emerytalne w rozumieniu Ustawy o PPE.  

(19) Rejestr Uczestnika Funduszu �• �Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �Š�œ�Ž�‰�Š�“�ˆ�•�†�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h�� �˜�•�Ö�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�Ý�œ��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�†���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���•�Š�‰�“�Š�•���š�’�”�œ�ž���”���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�”���œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�†���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�†�“�Š�h��
�”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�•�™���•�%�#�€�g�� 

(20) ���Š�•�Š�˜�™�—�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �•�”�’�•�š�™�Š�—�”�œ�ž���Ÿ�†�•�Ž�˜���‰�†�“�ž�ˆ�•���”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�ˆ�•�g�������—�†�’�†�ˆ�•�����Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�†�“�Š��
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�Ž�‰�Š�“�™�ž�‹�Ž�•�š�•�¦�ˆ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���‰�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h���‰�†�™�¼���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�h��
�‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �Ž�� �ˆ�Š�“�¼�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �‰�†�™�¼�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �”�‰�•�š�•�Ž�”�“�ž�ˆ�•�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa danego Subfundus �Ÿ�š���”�—�†�Ÿ���•�œ�”�™�¼���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�”�“�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�Œ�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�¼�� �”�� �•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�†�ˆ�•�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �”�‰�œ�”�Ö�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�Ÿ�’�Ž�†�“�•�¼��
o zastawach ustanowionych na Jednostkach Uczestnictwa danego Subfunduszu.  

(21) ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���• ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���Ž�“�Ž�˜�™�—�†�� �	�Ž�“�†�“�˜�Ý�œ�� �Ÿ�� �‰�“�Ž�†�� �%�'�� �Œ�—�š�‰�“�Ž�†�� �%�#�#�*�� �—�”�•�š�� �œ�� �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�†�˜�†�‰��
�—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�� 

(22) ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �%�&�$�t�%�#�$�&��- �—�”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�Š�‘�Š�Œ�”�œ�†�“�Š�� ���”�’�Ž�˜�•�Ž�� �•�����€�� �“�—�� �%�&�$�t�%�#�$�&�� �Ÿ�� �‰�“�Ž�†�� �$�,�� �Œ�—�š�‰�“�Ž�†�� �%�#�$�%�� �—�g��
�š�Ÿ�š�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�Š���‰�ž�—�Š�•�™�ž�œ�¼�����†�—�‘�†�’�Š�“�™�š�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”���Ž�����†�‰�ž���%�#�$�$�t�)�$�t�������œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���Ÿ�œ�”�‘�“�Ž�Š�×�h���”�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�Ý�œ��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�ž�h���‰�	�œ�Ž�Œ�“�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h���•�—�Ÿ�Š�•�—�Ÿ�ž�˜�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�g�� 

(23) ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���”�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•��- ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����Ž�“�Ž�˜�™�—�†�����”�Ÿ�œ�”�•�š���Ž���	�Ž�“�†�“�˜�Ý�œ���Ÿ���‰�“�Ž�†���%�#���‘�Ž�•�ˆ�†���%�#�$�*���—�”�•�š��
�œ�� �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �”�™�œ�†�—�™�ž�� �š�’�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦��
instrumenty pochodne, w tym niewystandary zowane instrumenty pochodne.  

(24) ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����	������- ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����†�—�‘�†�’�Š�“�™�š�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”���Ž�����†�‰�ž���•�����€���%�#�$�,�t�%�#�+�+���Ÿ���‰�“�Ž�†���%�*���‘�Ž�˜�™�”�•�†�‰�†���%�#�$�,���—�g��
w  �˜�•�—�†�œ�Ž�Š���š�•�†�œ�“�Ž�†�“�Ž�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ�Š���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�ž�’���—�”�Ÿ�œ�”�•�Š�’���œ���˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š���š�˜�Ö�š�Œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

(25) Rynki �• �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�� �—�ž�“�•�Ž�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �œ���•�†�×�˜�™�œ�†�ˆ�•�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ���������� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� ���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ��
Rzeczpospolita Polska: NYSE American, NYSE Arca, London Stock Exchange, ICE Futures Europe, NASDAQ, New York Stock 
Exchange, CME Chicago Mercantile  Exchange, CBOT Chicago Board of Trade, CBOE Equities Exchange, CBOE Futures 
Exchange, Tokyo Stock Exchange, Korea Exchange, Borsa Istanbul, Bolsa Mexicana de Valores, Montreal Exchange, 
Toronto Stock Exchange, Oslo Bors, Australian Securities Exchange , New Zealand Exchange, BX Swiss, SIX Swiss 
Exchange.  

(26) Statut �• niniejszy statut.  

(27) Subfundusz �• �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�†�h�� �“�Ž�Š�•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �”�˜�”�‡�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�•�h�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰�’�Ž�Š�“�“�¦���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h���’�†�•�¦�ˆ�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��
�”�‰�—�¼�‡�“�Š���”�‰���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���Ž�“�“�ž�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž�g�� 

(28) Subrejestr IKZE Uczestnika Funduszu �• wydzielony w Rejestrze Uczestnika Funduszu Subrejestr Uczestnika Funduszu, 
�“�†���•�™�Ý�—�ž�’���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�Š���˜�¦���ì�—�”�‰�•�Ž���Ÿ���™�ž�™�š�Ö�š���œ�•�Ö�†�™���“�†�����������g 

(29) Subrejestr Uczestnika Funduszu �• �Ž�‰�Š�“�™�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�‘�“�†�� �•�Š�‰�“�”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�ž�•�Ž�˜�†�“�ž�’�� �“�š�’�Š�—�Š�’�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� ���Š�•�Š�˜�™�—�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�‰�“�”�˜�Ÿ�¦�ˆ�†���˜�Ž�¼���‰�”���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�€�������†�‘�‡�”�����h���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���œ���‰�†�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w ramach umowy o uczestnictwo w F unduszu.  

(30) Uczestnik �• �”�˜�”�‡�†���‹�Ž�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�“�†�h���”�˜�”�‡�†���•�—�†�œ�“�†���‘�š�‡���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�†���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�ž�•�“�†���“�Ž�Š�•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���”�˜�”�‡�”�œ�”�ì�ˆ�Ž���•�—�†�œ�“�Š�•�h���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
�•�™�Ý�—�Š�•���œ�����Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�Š���˜�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‘�š�‡���Ž�ˆ�•���š�Ö�†�’�•�”�œ�Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�g�� 

(31) Ustawa - �š�˜�™�†�œ�†�� �Ÿ���‰�“�Ž�†�� �%�*�� �’�†�•�†�� �%�#�#�'�� �—�”�•�š�� �”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�š�� �†�‘�™�Š�—�“�†�™�ž�œ�“�ž�’�Ž�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�’�Ž��
inwestycyjnymi.  

(32)  Ustawa o IKZE - ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 roku o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych 
kontach zabezpieczenia emerytalnego.  

(33) Ustawa o PPE - Ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 roku o pracowniczych programach emerytalnych.  

(34) ���˜�™�†�œ�†���”�����†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž���• �š�˜�™�†�œ�†���Ÿ���‰�“�Ž�†���%�,���œ�—�Ÿ�Š�ì�“�Ž�†���$�,�,�'���—�”�•�š���”���—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

(35) ���†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���• �œ�†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†���”���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž�g�� 

(36) ���†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �œ�†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†���”���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w Dniu Wyceny.  

(37) ���†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�€�������†�‘�‡�”�������• ���†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
���Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž�h���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�h���•�”�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼��
wszystkich Jednostek Uczestnict �œ�†�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�€�� ���� �†�‘�‡�”�� ���� �‰�†�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�“�Ž�š�� �˜�¦��
�Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�Š�� �“�†�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���Ž�ˆ�Ÿ�‡�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�†��
do �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•ategorii (odpowiednio) B albo D jest 
�Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�†�“�†���Ÿ���‰�”�•�Ö�†�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���‰�”���•�Š�‰�“�Š�•���™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�g�� 

(38)  ���ž�•�Ö�†�™�†��- �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �•�Š�‰�“�”�—�†�Ÿ�”�œ�†�� �†�‘�‡�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �œ�� �—�†�™�†�ˆ�•�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �“�†�� ���������� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�†�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h���•�”���˜�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���“�Ž�Š�Œ�”���œ�†�—�š�“�•�Ý�œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ�����˜�™�†�œ�Ž�Š���”�������������Ž���œ���š�’�”�œ�Ž�Š���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����������h���†�‘�‡�”��
�“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���”�˜�”�‡�ž���š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�Š�•���‰�”���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�Š�Œ�”���ì�’�Ž�Š�—�ˆ�Ž�g�� 

(39) ���ž�•�Ö�†�™�†�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�†��- �•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���“�†���������������ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���“�†���Ž�“�“�Š�������������•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�Š���“�†���•�Š�Œ�”��
�—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���‘�š�‡���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���”�˜�”�‡�ž���š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�Š�•���‰�”���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�Š�Œ�”���ì�’�Ž�Š�—�ˆ�Ž�g�� 

(40) Zamiana �• �Ÿ�†�’�Ž�†�“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �$�)�%�� �š�˜�™�g�� �&�� ���˜�™�†�œ�ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�†�� �“�†�� �•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�˜�“�ž�’��
�”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�š�� �Ÿ�†�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�¦�� �œ�� �™�Š�“�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �•�œ�”�™�¼�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�¦��
(po �•�”�™�—�¦�ˆ�Š�“�Ž�š���Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™�€���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���Ž�“�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

(41) Zwrot - �œ�ž�ˆ�”�‹�†�“�Ž�Š���ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���“�†�����������h���•�Š���Š�‘�Ž���“�Ž�Š���Ÿ�†�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž���‰�”�����ž�•�Ö�†�™�ž���‡�¦�‰�	�����ž�•�Ö�†�™�ž��
Transferowej.  
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Art. 3 
Subfundusze  

1. �����—�†�’�†�ˆ�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�i�� 

(1) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�h 

(2) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h�� 

(3) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(4) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž,  

(5) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•�h�� 

(6) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•,  

(7) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†�h�� 

(8) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� 

(9) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�h�� 

(10) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�h�� 

(11) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž Innowacji,  

(12) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž�h�� 

(13) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž�h�� 

(14) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•, 

(15) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(16) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•,  

(17) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž�h�� 

(18) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž,  

(19) ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���“�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦���”�˜�”�‡�”�œ�”�ì�ˆ�Ž���•�—�†�œ�“�Š�•�g�� 

3. Fundusz informuje o  �”�‹�Š�—�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�†�ˆ�•���˜�•�”�ì�—�Ý�‰�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ ust. 1, w  �˜�•�”�˜�Ý�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž���œ art. 44 
ust.  9.  

Art. 4 
Tworzenie Subfunduszy  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���™�œ�”�—�Ÿ�ž�¬���“�”�œ�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�g�� 

2. Utworzenie nowego Subfunduszu wymaga:  

(1) zmiany Statutu;  

(2) �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���Ÿ�’�Ž�†�“�¼�����™�†�™�š�™�š�h�� 

(3) �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†���” zmianie Statutu w  �˜�•�”�˜�Ý�‡���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�ž���†�—�™�g���'�'���š�˜�™�g���,���Ž �œ�Š�•�ì�ˆ�Ž�†���™�ž�ˆ�•���Ÿ�’�Ž�†�“���œ ���ž�ˆ�Ž�Š�j�� 

(4) �Ÿ�Š�‡�—�†�“�Ž�†�� �œ�•�Ö�†�™�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•�� �œ ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�”�•�”�“�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š��
Jednostek Uczestnictwa.  

3. ���—�Ÿ�ž�•�’�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �‰�“�Ž�š�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’�� �œ�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�š��
���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���”���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š���Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����œ���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�’�����“�Ž�š��
���ž�ˆ�Š�“�ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�”�� �‰�“�Ž�š�� �œ�Š�•�ì�ˆ�Ž�†���œ�� ���ž�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� ���™�†�™�š�™�š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�g�� ���Š�—�’�Ž�“�� �•�—�Ÿ�ž�•�’�”�œ�†�“�Ž�†�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ��
�•�”�×�ˆ�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���œ���‰�“�Ž�š�h�� �œ���•�™�Ý�—�ž�’�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†�� �œ�•�Ö�†�™���Ÿ�� �™�ž�™�š�Ö�š�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ���œ�•�Ö�ž�“�¦���ì�—�”�‰�•�Ž�� �“�†�� �”�•�Ö�†�ˆ�Š�“�Ž�Š��
�Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ�� �œ�� �•�œ�”�ˆ�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž�Š�� �•�Ý�	�“�Ž�Š�•�� �“�Ž�� �•�”�� �š�•�Ö�ž�œ�Ž�Š�� �$�'�� �•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�“�†�˜�™�š�€�� �‰�“�Ž�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
�•�—�Ÿ�ž�•�’�”�œ�†�“�Ž�†���Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ�g  

4. ���”�‰�’�Ž�”�™�Š�’���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�ž�’���‰�”���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�†���Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� 

5. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���œ�•�Ö�†�™���Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Ÿ�Š�‡�—�†�“�ž�ˆ�•���œ���‰�—�”�‰�Ÿ�Š���Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ���“�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†��
�“�Ž�����(�#�#�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�•�Ž�¼�¬�˜�Š�™���™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���‘�š�‡�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž���$�#�#�g�#�#�#�h�#�#����������
�•�˜�™�”���™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���‰�”�‘�†�—�Ý�œ �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�€�g�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‰�”�•�”�“�š�•�Š���•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���ˆ�Ÿ�™�Š�—�“�†�˜�™�š���‰�“�Ž��
�”�‰���‰�“�Ž�†���Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�ž�•�’�”�œ�†�“�Ž�†���Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’���Ÿ�Š�‡�—�†�“�Ž�†���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�œ�”�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g  

6. �����™�Š�—�’�Ž�“�†�ˆ�•���Ž���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���•�—�Ÿ�ž�•�’�”�œ�†�“�Ž�†���Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���”�Œ�Ö�”�˜�Ž���œ �˜�•�”�˜�Ý�‡���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���œ art. 44 ust. 9 nie 
�•�Ý�	�“�Ž�Š�•���“�Ž�����œ �‰�“�Ž�š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†���Ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�ž�•�’�”�œ�†�“�Ž�†�g�� 

7. ���•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �•�—�Ÿ�ž�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �œ�� �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š�� �•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�� �‘�š�‡�h��
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� ���”�‘�†�—�”�œ�ž�h�� �œ�� �‰�”�‘�†�—�†�ˆ�•�� �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‘�Š�œ�Š�’��
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�’�g�����†���‰�†�™�¼���œ�•�Ö�†�™�ž���š�œ�†���†���˜�Ž�¼���‰�†�™�¼���š�Ÿ�“�†�“�Ž�†���•�œ�”�™�¦���œ�•�Ö�†�™�ž���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���—�†�ˆ�•�š�“�•�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���š�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g  

8. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�����†�‰�“�ž�ˆ�•���”�•�Ö�†�™���”�‰���œ�•�Ö�†�™���‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•���œ �—�†�’�†�ˆ�•���Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

9. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���Ÿ�†�•�Ž�˜�š�•�¦�ˆ�Š���˜�Ž�¼���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š���•�Ž�˜�Š�’�“�Š���•�”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•���œ�•�Ö�†�™���‰�” Funduszu. 
���†�•�Ž�˜���š�œ�†���†���˜�Ž�¼���Ÿ�†���Ÿ�Ö�”���”�“�ž���Ÿ �ˆ�•�œ�Ž�‘�¦���”�•�Ö�†�ˆ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�•�Ž�˜�š���Ÿ�Ö�”���”�“�Š�Œ�”���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�”���œ�ž�•�Š�Ö�“�Ž�”�“�Š�Œ�”���‹�”�—�’�š�‘�†�—�Ÿ�†���Ÿ�†�•�Ž�˜�š�g��
Zapis na Jednostki Uc�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�Š�˜�™���‡�Š�Ÿ�œ�†�—�š�“�•�”�œ�ž���Ž���“�Ž�Š�”�‰�œ�”�Ö�†�‘�“�ž�g 
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10. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�š�•�¦�ˆ�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �˜�•�Ö�†�‰�†�� �œ �‰�œ�Ý�ˆ�•�� �Š�Œ�Ÿ�Š�’�•�‘�†�—�Ÿ�†�ˆ�•�� �•�”�‰�•�Ž�˜�†�“�ž�� �‹�”�—�’�š�‘�†�—�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�š��
�Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�i�� 

(1) �‹�Ž�—�’�¼�h�� 

(2) osoby uprawnione do reprezentacji,  

(3) �˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���Ž adres,  

(4) REGON i NIP,  

(5) �•�œ�”�™�¼�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�¦�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�Ÿ�œ�¼�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�¦���”�‡�•�¼�™�Š���Ÿ�†�•�Ž�˜�Š�’�h�� 

(6) �”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���” �Ÿ�†�•�”�Ÿ�“�†�“�Ž�š���˜�Ž�¼���Ÿ�Š�����™�†�™�š�™�Š�’���”�—�†�Ÿ���•�—�”�˜�•�Š�•�™�Š�’���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�ž�’���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

11. ���� �—�†�’�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �ˆ�Š�“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �ˆ�Š�“�¦�� �˜�™�†�Ö�¦�h�� �•�Š�‰�“�”�‘�Ž�™�¦�� �‰�‘�†�� �œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•��
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�‡�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�’�Ž�g�� ���Š�“�†�� �™�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�¬�� �$�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Š�‰�Š�“�� �™�ž�˜�Ž�¦�ˆ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �‘�š�‡�h�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
Subfunduszu Santander P �—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž�h���$�g�#�#�#�h�#�#�����������•�•�Š�‰�Š�“���™�ž�˜�Ž�¦�ˆ���‰�”�‘�†�—�Ý�œ���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�€�g�����†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‡�•�¼�™�ž�ˆ�•���Ÿ�†�•�Ž�˜�†�’�Ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���‡�¼�‰�¦���œ���”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�š���”���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š���Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ�g  

12. ���™�œ�”�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���Ÿ �ˆ�•�œ�Ž�‘�¦���•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

13. ���—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �œ�•�Ž�˜�†�“�Ž�Š�� �‰�”�� ���Š�•�Š�˜�™�—�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �“�†�� �‰�”�•�”�“�†�“�¦�� �œ�•�Ö�†�™�¼�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ �™�ž�™�š�Ö�š�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�¦�� �” �œ�†�—�™�”�ì�¬ �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�ž�ˆ�•�� �•�”���ž�™�•�Ý�œ�� �Ž odsetki naliczone przez Depozytariusza za okres od dnia 
�œ�•�Ö�†�™�ž���“�†���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���“�Ž�Š�Œ�”���—�†�ˆ�•�š�“�Š�•���‰�”���‰�“�Ž�†���•�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�g�� 

Art. 5 
Likwidacja Subfunduszu  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‰�”�•�”�“�†�¬���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ przypadku:  

(1) �˜�•�†�‰�•�š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�“�Ž���Š�•�� �*�(�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�˜�Ž�Š�‰�’�Ž�š�˜�Š�™�� �•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�h��
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž�h���•�”�“�Ž���Š�•���%�(�#�g�#�#�#�h�#�#�����������•�‰�œ�š�˜�™�š���•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž��
�‰�”�‘�†�—�Ý�œ���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�€�h 

(2) �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ �˜�•�Ö�†�‰���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‰�•�¦�¬�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�¼�� �” likwidacji Subfunduszu w  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �‰�“�Ž�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Š�‰�“�Š�•��
z �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Š�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ ust. 1.  

3. �����•�”�‰�•�¼�ˆ�Ž�š���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�Ž�h���” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���”�Œ�Ö�†�˜�Ÿ�†���œ �˜�•�”�˜�Ý�‡���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���œ �†�—�™�g���'�'���š�˜�™�g���,�g�����Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†��
w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���œ�Š�Ÿ�œ�†�“�Ž�Š���œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�Ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���“�Ž�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦���Ÿ �™�ž�™�š�Ö�š���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���‰�”���Ÿ�Œ�Ö�†�˜�Ÿ�†�“�Ž�†��
likwidatorowi r �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���œ �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���”�‰���‰�“�Ž�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”���”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�g���� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���Ž�“�‹�”�—�’�š�•�Š���™�†�•���Š�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���”�—�†�Ÿ�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Ý�œ�g�� 

4. ���Ž�•�œ�Ž�‰�†�™�”�—�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���ˆ�•�ž�‡�†�����Š���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�†���•�Š�˜�™���Ÿ �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�’���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- 
�œ�Ý�œ�ˆ�Ÿ�†�˜���˜�™�”�˜�š�•�Š���˜�Ž�¼���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���†�—�™�g���'�)���š�˜�™�g���(�g�� 

5. ���Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���•�”���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�š���”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���&�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×��
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

6. Likwidacja Subfunduszu polega w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���“�†�i�� 

(1) zaprzestaniu zbywania i  odkupywania Jednostek Uczestnictwa,  

(2) �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�š�����•�™�ž�œ�Ý�œ���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �ì�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�š���“�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) zaspokojeniu wierzycieli,  

(5) �š�’�”�—�Ÿ�Š�“�Ž�š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�ž�•�Ö�†�™�¼���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•���•�Š�Œ�”��
Uczestnikom, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich Jednostek Uczestnictwa likwidowanego Subfunduszu.  

7. �f�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ �š�˜�™�g���)���•�•�™���•�(�€�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�Š�“�Ž�Š���”�•�†���Š���˜�Ž�¼���“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Š�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�š�•�Š���‰�”���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�š��
�˜�¦�‰�”�œ�Š�Œ�”���“�†���•�”�˜�Ÿ�™�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�� 

8. ���”�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š��
przynajmniej:  

(1) �‡�Ž�‘�†�“�˜���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�h�� 

(2) �‘�Ž�˜�™�¼���œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�ˆ�Ž�Š�‘�Ž�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���Ÿ�Œ�Ö�”�˜�Ž�‘�Ž���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g�� 

9. /Uchylony/  

10. �����™�—�ž�‡�Ž�Š���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’���•�”�œ�ž���Š�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���’�”���Š���Ÿ�‘�Ž�•�œ�Ž�‰�”�œ�†�¬���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�g 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���%�g���t���ˆ�•�ž�‘�”�“�ž�t�� 

Art. 6-12 
/Uchylone/  
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Art. 13  
Jednostki Uczestnictwa  

1. Fundusz zbywa i  �”�‰�•�š�•�š�•�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ Ustawie, Statucie i  prospekcie 
informacyjnym Funduszu.  

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�� �™�ž�™�š�Ö�š�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ�� �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š�� �•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�� �†�‘�‡�”�h�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� ���”�‘�†�—�”�œ�ž�h�� �œ�� �‰�”�‘�†�—�†�ˆ�•�� �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �†�—�™�g�� �$�+�� �š�˜�™�g�� �&�� �Ž�� �†�—�™�g�� �&�#�‡�g�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�‰�”�•�”�“�š�•�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�� �Ÿ�� �™�ž�™�š�Öu odkupienia przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa w walucie polskiej albo, w przypadku 
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž�h���œ���‰�”�‘�†�—�†�ˆ�•���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

2a. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���‰�”���š�˜�™�†�‘�Š�“�Ž�†���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž�h���•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�Š��
�•�Š�˜�™���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���œ�ž�—�†���”�“�ž�ˆ�•���œ���•�”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”���•�š�—�˜�š����������
�‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”���“�†���’�”�’�Š�“�™ przetwarzania tego zlecenia przez Agenta Transferowego.   

3. Jednostki Uczestnictwa w  �‰�†�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���—�Š�•�—�Š�Ÿ�Š�“�™�š�•�¦���•�Š�‰�“�†�•�”�œ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3a. �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�‡�ž�œ�†���“�†���˜�š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�ž���”�™�œ�†�—�™�Š���Ÿ�†���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�g�� 

3b. �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� ���� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�� �“�†�� �˜�š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�ž�� �”�™�œ�†�—�™�Š�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�Ž�˜�Š�’�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�Ö�”���”�“�Š�Œ�”��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���‰�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���‡�Š�Ÿ���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�h���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž���œ���•�—�”�˜�•�Š�•�ˆ�Ž�Š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�ž�’���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3c. �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���—�Ý���“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���—�Ý���“�Ž�¦���˜�Ž�¼���˜�•�”�˜�”�‡�Š�’���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�¦���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�ˆ�Š�•��
�œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����•�™�ž�œ�†�’�Ž���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ���†�—�™�g���(�*��
ust. 5, art. 67 ust.  5, art. 97 ust. 5, art. 116 ust. 5, art. 126 ust. 5, art. 136 ust. 5, art. 145 ust. 5, art. 155 ust. 5, art. 165 ust. 5, 
art. 175 ust. 5, art. 185 ust. 5, art. 195 ust. 5, art. 205 ust. 5, art. 225 ust. 5, art. 235 ust. 5, art. 245 ust. 5, art. 2 55 ust . 5, art. 
�%�)�(�� �š�˜�™�g�� �(�� �Ž�� �†�—�™�g�� �%�*�(�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �†�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž����
���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� ���”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� ���•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž����
���—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� ���“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‘�‹�†�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���ž�“�•�Ý�œ��
���˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž�� �Ž�� ���“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž�h�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� ���•�™�ž�œ�“�ž�h��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���•�Ý�Ö�Š�•�� ���š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•��
���“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž���’�”�Œ�¦���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����—�Ý���“�Ž�¬���˜�Ž�¼���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�¦���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���œ�ž�“�Ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���(�*�†�h���†�—�™�g��
67a, art. 97a, art. 116a, art. 145a, art. 155a, art. 185a, art. 195a, art. 235a,  art. 245a i art. 255a.  
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zastawnika z  �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�š�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�š�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ wyniku odkupienia Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz 
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�•�”�˜�™�¼�•�”�œ�†�“�Ž�†�� �Š�Œ�Ÿ�Š�•�š�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� �•�Š�ìli  �Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š�� �™�”�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�š�� �š�˜�™�†�“�”�œ�Ž�”�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
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9. Przepisy ust. 5 -�+�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �‰�”�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�š�� �˜�•�†�—�‡�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž �Ÿ�†�˜�™�†�œ�š�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦��
�
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �“�Ž�Š�� �˜�¦�� �˜�•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�“�Š�� �Ÿ �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �š�˜�™�†�œ�� �—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �š�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�Š�� �Ž �œ�ž�Œ�†�ì�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�š��
skarbowego i  zastawu rejestrow ego.  

10. W zakresie nieuregulowanym w  ust. 5 -�,���‰�”���Ÿ�†�˜�™�†�œ�š���“�†���
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Art. 14  
Informacja o  �ˆ�Ÿ�¼�˜�™�”�™�‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���’�Š�™�”�‰�†�ˆ�•���Ž �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†���œ�ž�ˆ�Š�“�ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž Subfunduszy  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‰�”�•�”�“�š�•�Š���œ�ž�ˆ�Š�“�ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���š�˜�™�†�‘�Š�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�h�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�—�†�Ÿ�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�€�������Ž�������œ �•�†���‰�ž�’��
Dniu Wyceny .  
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3. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���‰�†�“�ž���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•���‘�”�•�†�™���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����•�Š�‰�“�ž�’���—�ž�“�•�š���†�•�™�ž�œ�“�ž�’�h���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�¦���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�¦��
jest kurs ustalony n �†���—�ž�“�•�š���Œ�Ö�Ý�œ�“�ž�’�g�����ž�“�Š�•���Œ�Ö�Ý�œ�“�ž���•�Š�˜�™���™�”���—�ž�“�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���œ�ž�‡�”�—�š���‰�”�•�”�“�š�•�Š���˜�Ž�¼���œ���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž�h��
w  �•�™�Ý�—�ž�’�� �‰�†�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �•�Š�˜�™�� �š�•�’�”�œ�†�“�ž�� �œ�� �•�˜�Ž�¼�Œ�†�ˆ�•�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� �•�”�‘�Š�•�“�Š�Œ�”�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h�� �”�� �Ž�‘�Š�� �‰�†�‘�Š�•�� �•�Š�˜�™�� �š�•�’�”�œ�†�“�ž�� �œ�� �•�˜�Ž�¼�Œ�†�ˆ�•�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�� ���ž�“�•�Ž�Š�’�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�ž�’�� �‰�‘�†�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �˜�•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•��
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5. ���Š�™�”�‰�ž���Ž���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†���œ�ž�ˆ�Š�“�ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���•�—�”�˜�•�Š�•�ˆ�Ž�Š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�ž�’���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�˜�¦���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�’�Ž���—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�� 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���(�g ���†�˜�†�‰�ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� 

Art. 15  
���•�”�˜�Ý�‡���—�Š�•�—�Š�Ÿ�Š�“�™�†�ˆ�•�Ž���Ž �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�¬�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�† 

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†���”�˜�”�‡�”�œ�”�ì�¬���•�—�†�œ�“�¦�g�� 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Ž podejmuje w  tym zakresie wszelkie decyzje oraz reprezentuje Fundusz w  stosunkach 
z osobami trzecimi.  

3. Towarzystwo reprezentuje Fundusz w  �˜�•�”�˜�Ý�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž���‰�‘�†���—�Š�•�—�Š�Ÿ�Š�“�™�†�ˆ�•�Ž�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���œ jego statucie. Do reprezentowania 
���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �š�•�”�œ�†���“�Ž�Š�“�Ž�� �˜�¦�i�� ���—�Š�Ÿ�Š�˜�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���• �˜�†�’�”�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�“�Ž�Š�h�� �‰�œ�†�•�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�Ž�Š�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‘�š�‡���•�Š�‰�Š�“���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�Š�•�����†�—�Ÿ�¦�‰�š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ÿ prokurentem.  

4. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���•�Š�˜�™���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���‰�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�Œ�”���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�˜�“�Š��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�“�Ž�Š���Ž �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�×�����Œ�Š�“�™�†�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Ý�œ�g�� 

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�� �œ�”�‡�Š�ˆ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �Ÿ�†�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �˜�Ÿ�•�”�‰�ž�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�“�Š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�’�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�™�ž�’��
�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�’�� �˜�œ�ž�ˆ�•�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�� �œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž �•�Š�Œ�”�� �—�Š�•�—�Š�Ÿ�Š�“�™�†�ˆ�•�Ž�h�� �ˆ�•�ž�‡�†�� ���Š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š��
lub  �“�Ž�Š�“�†�‘�Š���ž�™�Š�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�� �˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�“�Š �•�Š�˜�™�� �”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�†�’�Ž�h�� �Ÿ�†�� �•�™�Ý�—�Š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �“�Ž�Š�� �•�”�“�”�˜�Ž��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

6. ���†�� �˜�Ÿ�•�”�‰�ž�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�˜�”�‡�ž�� �“�†�‡�ž�œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�š�•�¦�ˆ�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†��
�”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦���˜�”�‘�Ž�‰�†�—�“�Ž�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���Ž ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�h���ˆ�•�ž�‡�†�����Š���˜�Ÿ�•�”�‰�†���•�Š�˜�™���œ�ž�“�Ž�•�Ž�Š�’���”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�Š�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�h���Ž�“�“�ž��
�“�Ž�������”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���“�Ž�Š���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

Art. 16  
/Uchylony/  

 
Art. 17  

Sprawozdania finansowe  
1. ���”�ˆ�Ÿ�“�Š�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�”�œ�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���‡�†�‰�†�“�Ž�š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��

�‡�Ž�Š�Œ�Ö�Š�Œ�”�� �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™�†�g�� ���Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�Š�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�”�œ�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�Ž�Š�Œ�Ö�Š�Œ�”���—�Š�œ�Ž�‰enta.  

2. ���Ž�Š�Œ�Ö�ž�ˆ�•���—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™�Ý�œ���œ�ž�‡�Ž�Š�—�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� 

3. ���”�ˆ�Ÿ�“�Š�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�”�œ�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
Walne Zgromadzenie Towarzystwa.  

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���)�g Zasady uczestnictwa w  Funduszu  

Art. 18  
Podmioty uprawnione do nabywania Jednostek Uczestnictwa  

1. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�’�Ž���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬�h���Ÿ���Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%���Ž���†�—�™�g���&�#�†�h���”�˜�”�‡�ž���•�—�†�œ�“�Š�h���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�ž�•�“�Š���“�Ž�Š�•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���”�˜�”�‡�”�œ�”�ì�ˆ�Ž��
prawnej oraz osoby fizyczne.  

2. �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�‡�ž�œ�†�“�Š���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����������’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���“�†�‡�ž�œ�†�“�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ�����˜�™�†�œ�Ž�Š���”���������g 

3. ���•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š�� �•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h�� �Ÿ�†�� �œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�� �œ�•�Ö�†�™�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž����
���Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž�h���•�™�Ý�—�Š���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š���œ���œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���‰�”�‘�†�—���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�g  

4. ���†�—�™�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•���œ�•�Ö�†�™���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�†���•�Š�˜�™���œ���†�—�™�g��30b, art. �(�*�‡�h���†�—�™�g���)�*�‡�h���†�—�™�g���,�*�‡�h���†�—�™�g���$�$�)�‡�h���†�—�™�g���$�%�)�š�h���†�—�™�g��
�$�&�)�š�h���†�—�™�g 146, art. 156, art. 166, art. 176, art. 186, art. 196, art. 206, art. 226, art. 236, art. 246, art. 256, art. 266 oraz art. 2 76 
Statutu.   

5. /Uchylony/  

6. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž���”�˜�”�‡�¦���•�—�†�œ�“�¦�h���•�™�Ý�—�†���Ÿ�†�œ�†�—�Ö�†���Ÿ ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�Š�’���š�’�”�œ�¼�h���” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ �†�—�™�g���%�%���š�˜�™�g���$�����™�†�™�š�™�š�h���’�”���Š���™�†�•���Š��



 

 

 

 200 

�‰�”�•�”�“�†�¬���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†���Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���”�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•���œ art. 37 ust.5 -7. 

Art. 19  
���™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�����Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���Ž �˜�•�”�˜�Ý�‡���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�× 

1. ���†�—�š�“�•�Ž�Š�’�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� ���Š�•�Š�˜�™�—�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š���• z �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �†�—�™�g�� �'�#��- �•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�”�� �œ�ž�•�Š�Ö�“�Ž�”�“�Š�Œ�”��
�Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���™�†�•���Š���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�ˆ�•���”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�×���‘�š�‡���‰�”�•�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���” �Ž�‘�Š���œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦���™�Š�Œ�”��
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž���•�—�†wa .  

2. ���‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�� �”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �œ�”�‘�Ž�� �”�˜�”�‡�ž�� �•�Š�� �˜�•�Ö�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �”�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �š�’�”�œ�ž��
o uczestnictwo w Funduszu oraz o  �Ÿ�“�†�•�”�’�”�ì�ˆ�Ž���Ž akceptacji Statutu.  

3. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����•�Š�‰�Š�“�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�Š�‰�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���‰�†�“�Š�Œ�”�����Š�•�Š�˜�™�—�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �“�†�� ���������� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬��
�“�†�•�œ�ž���Š�•���•�Š�‰�Š�“�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���������������ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���•�†���‰�ž�’���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���”�‡�•�¼�™�ž�ˆ�•���š�’�”�œ�¦���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����������g 

4. Dystrybutor lub Fundusz, z  �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �”�‰�—�¼�‡�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�h�� �˜�¦�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�� �‰�”�� �”�‰�’�”�œ�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�ˆ�Ž�†�� �‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ przypadku uzasadnionych i  �“�Ž�Š���‰�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�¼���š�˜�š�“�¦�¬���œ�¦�™�•�‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���ˆ�”���‰�”���™�”���˜�†�’�”�ì�ˆ�Ž���”�˜�”�‡�ž���˜�•�Ö�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•��
�‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¼. 

5. �����œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�†���•�™�Ý�—�ž�’���Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�Š���˜�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�‡�ž�™�Š���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����������”�—�†�Ÿ��
���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� ���������� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�†�’�ž�•�†�“�ž�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•��
90 �•�‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�€���‰�“�Ž���“�Ž�Š���˜�¦���“�†���“�Ž�’���Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�Š�����†�‰�“�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

6. ���”���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�š���•�†���‰�Š�Œ�”�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���Ÿ�†���œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š���������������ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�Ÿ�ž�•�Ž�˜�ž�œ�†�“�ž��
�•�Š�˜�™���‰�”���™�Š�Œ�”�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�š�’�Š�—���—�†�ˆ�•�š�“�•�š���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž���‰�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���˜�Ö�š���¦�ˆ�ž���‰�”���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†��
�•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �œ�•�Ö�†�™�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �™�ž�™�š�Ö�š�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�†�� �™�ž�’�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g��
Indywidualny numer rachunku bankowego jest przekazywany Uczestnikowi wraz z potwierdzeniem dokonania pierwszego 
�“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�†�� �™�ž�’�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�g�� ���†���‰�†�� �œ�•�Ö�†�™�†�� �‰�”�•�”�“�†�“�†�� �“�†�� �•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�� �•�Š�˜�™��
�Ž�‰�Š�“�™�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�†���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž���•�”�’�”�ˆ�ž���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�Š�Œ�”���“�š�’�Š�—�š���—�†�ˆ�•�š�“�•�š�h���•�Š�˜�™���—�Ý�œ�“�”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�†���Ÿ�Š���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�’���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†��
Jednostek Uczestnictwa i jest przeliczana na Jednostki Uczestnictwa w terminach i na zasada �ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š���”�—�†�Ÿ��
prospekcie informacyjnym Funduszu. Nabywanie Jednostek Uczestnictwa w ramach IKZE reguluje art. 30b.  

7. ���—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�”�� �Ÿ�Ö�”���”�“�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� ���Š�•�Š�˜�™�—�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’��
i �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�—�†�Ÿ�����†�’�Ž�†�“�¦�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����Œ�Š�“�™�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�ž���”�™�—�Ÿ�ž�’�†�Ö���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�Š���‰�”���Ž�ˆ�•��
�•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�h�� �—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �•�”�‘�Š�•�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� ���†�’�Ž�†�“�ž�� �•�œ�� �™�ž�’�� �ˆ�ž�•�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š��
�‰�”�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†���Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�ž���•�”�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����������€���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�’�Ž���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��
a zlecenia nabycia przed zleceniami odkupienia Jednostek Uc �Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���� �—�†�’�†�ˆ�•���‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���˜�¦��
�œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �•�”�‘�Š�•�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×�� �Ÿ�Ö�”���”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �™�Š�•�� �˜�†�’�Š�•�� �’�Ž�“�š�ˆ�Ž�Š�h�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���œ���•�”�‘�Š�•�“�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�˜�”�œ�Š�•�g�������•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���’�”�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ��
�•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �”�•�—�Š�ì�‘�†�“�†�� �•�Š�˜�™���•�”�‘�Š�•�“�”�ì�¬�� �•�Š�Œ�”�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �”�•�Ž�˜�†�“�†�� �œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�œ�ž���Š�•�h�� �•�Š�˜�™���’�”�’�Š�“�™�h�� �œ���•�™�Ý�—�ž�’�� �‰�†�“�Š�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�•�Š��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ�Ö�”���”�“�Š���Ž���”�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�g�������•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�’�Ž���Ÿ�†sadami nie jest 
�’�”���‘�Ž�œ�Š�h���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Š���‰�”���œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�†���‡�¼�‰�¦���”�‰�—�Ÿ�š�ˆ�†�“�Š�g 

8. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �•�Š�˜�™�� �‰�”�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �•�”�Ž�“�‹�”�—�’�”�œ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �”�� �Ÿ�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�Ö�� �š�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�”��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �™�ž�ˆ�•�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �—�”�Ÿ�‡�Ž�Š���“�”�ì�ˆ�Ž��
danych podanych w dyspozycji Uc �Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �Ÿ�� �‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �’�”���Š�� �“�Ž�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬��
przez Fundusz zrealizowana.  

Art. 20  
Termin nabycia Jednostek Uczestnictwa  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‰�”�Ö�”���ž���˜�™�†�—�†�×�h���†�‡�ž���”�˜�”�‡�†���œ�•�Ö�†�ˆ�†�•�¦�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���‰�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�‡�ž�Ö�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���“�†�•�‡�‘�Ž���˜�Ÿ�ž�’��
���“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�’���•�”���‰�“�Ž�š�h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���“�†�˜�™�¦�•�Ž���š�Ÿ�“�†�“�Ž�Š���—�†�ˆ�•�š�“�•�š���“�†�‡�ž�¬���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���š�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���•�œ�”�™�¦���ì�—�”�‰�•�Ý�œ��
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���‰�”�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�†�� �™�†�•�Ž�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �“�Ž���� �œ�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�”�� �‰�“�Ž�š�h��
w  �•�™�Ý�—�ž�’�� ���Œ�Š�“�™�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�ž�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�� �”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�š�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�Š�� �‰�”�� �•�Š�Œ�”�� �•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�g�� ���†�‡�ž�ˆ�Ž�Š��
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�˜�™�¦�•�Ž���“�†�•�•�Ý�	�“�Ž�Š�•���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’���œ���š�˜�™�g���&�g���
�Š���Š�‘�Ž���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�†���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�”���Ÿ�Ö�”���”�“�Š�Œ�”���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†��
�“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†���“�†�˜�™�¦�•�Ž���œ���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h���œ�Ý�œ�ˆ�Ÿ�†�˜�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�ž�˜�Ö�š�Œ�š�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�†���”�‰�˜�Ÿ�•�”�‰�”�œ�†�“�Ž�†���“�†���Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���”�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•��
w prospekcie informacyjnym Funduszu .  

2. ���†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�� �ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž�� �œ�•�Ž�˜�†�“�Ž�†�� �‰�”�� ���Š�•�Š�˜�™�—�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���Ÿ�†���‰�”�•�”�“�†�“�¦���œ�•�Ö�†�™�¼�g�� 

3. ���•�—�Š�˜���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�’���œ�•�Ö�†�™�ž���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•���“�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���†���ˆ�•�œ�Ž�‘�¦���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�¦���œ���š�˜�™�g���%�h���“�Ž�Š��
�’�”���Š���‡�ž�¬���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž���“�Ž�����(���•�•�Ž�¼�¬�€�����“�Ž�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�g�����†�—�š�“�•�Ž�Š�’���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���œ���œ�ž���Š�•���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�’���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h��
�•�Š�˜�™���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���Ÿ�†�˜�†�‰�†�’�Ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’�Ž���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š���Ž���•�—�”�˜�•�Š�•�ˆ�Ž�Š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�ž�’���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

4. ���•�—�Š�˜�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&�h���‘�Ž�ˆ�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���”�‰���’�”�’�Š�“�™�š���”�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†���‘�š�‡���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�ˆ�•�Ž��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�€�� �•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�”�� �œ�ž�•�Š�Ö�“�Ž�”�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ��
uznania odpowiedniego rach �š�“�•�š���‡�†�“�•�”�œ�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�Š�Œ�”���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���•�œ�”�™�¦���œ�•�Ö�†�™�ž�g�������•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
�œ�•�Ö�†�™�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�h�� �”�•�—�Š�˜�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ž�¼�� �”�‰�� �’�”�’�Š�“�™�š�� �š�Ÿ�“�†�“�Ž�†�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�š�� �“�†�‡�ž�¬��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�Š�Œ�”���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���•�œ�”�™�¦���œ�•�Ö�†�™�ž�g�� 

5. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���‡�—�†�•�š���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�”���Ÿ�Ö�”���”�“�Š�Œ�”���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�‰�”�•�”�“�†���Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���•�”���•�”�œ�Ÿ�Ž�¼�ˆ�Ž�š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž���”���‡�—�†�•�š���•�Š�Œ�”���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�g�� 
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6. ���—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�Œ�”�� �†�—�™�ž�•�š�Ö�š�� �“�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž��
�Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�����†�’�Ž�†�“�ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š���•�Š�˜�™���œ���™�Š�—�’�Ž�“�†�ˆ�•���Ž���“�†���Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ���†�—�™�g���'�$�g 

Art. 21  
���•�Ö�†�™�ž���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š 

1. ���†�� �œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� ���������� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �“�†�‡�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �”�™�œ�†�—�™�ž�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �‡�Š�Ÿ�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†�� �”�‰�—�¼�‡�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �š�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�� �‘�š�‡�� �œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
�‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�ˆ�•�Ž���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�€�h���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž���œ���†�—�™�g���$�,���š�˜�™�g���)���‘�š�‡���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�‘�Š�œ�š��
�ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�� �“�†�� �”�Œ�Ý�‘�“�ž�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� �“�†�‡�ž�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�� �‰�‘�†�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �š�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g��
�	�”�—�’�š�‘�†�—�Ÿ���•�—�Ÿ�Š�‘�Š�œ�š���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š�Œ�”���“�†���”�Œ�Ý�‘�“�ž���—�†�ˆ�•�š�“�Š�•���“�†�‡�ž�¬���•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�h���•�”�Ÿ�†���•�œ�”�™�¦���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�h���‰�†�“�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���•�Ž�’�Ž�¼���Ž���“�†�Ÿ�œ�Ž�˜�•�”�t�“�†�Ÿ�œ�†���‹�Ž�—�’�ž�€�h���“�š�’�Š�—�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�—�†�Ÿ���“�š�’�Š�—�������������t�����
���������ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g 

1a. ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�Ý�œ�� ���������� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �“�†�‡�ž�œ�†�“�Š�� �‡�Š�Ÿ�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž��
�Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†�� �”�‰�—�¼�‡�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �š�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�� �‘�š�‡�� �œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�ˆ�•�Ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�€�h���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž���œ���†�—�™�g���&�#�‡���š�˜�™�g���*���‘�š�‡���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�‘�Š�œ�š���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•���“�†���”�Œ�Ý�‘�“�ž���—�†�ˆ�•�š�“�Š�•��
�“�†�‡�ž�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�� �‰�‘�†�� ���������� �š�� ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�g�� �	�”�—�’�š�‘�†�—�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�‘�Š�œ�š�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š�Œ�”�� �“�†�� �”�Œ�Ý�‘�“�ž�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� �“�†�‡�ž�¬��
�•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�h�� �•�”�Ÿ�†�� �•�œ�”�™�¦�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�h�� �‰�†�“�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �•�Ž�’�Ž�¼�� �Ž�� �“�†�Ÿ�œ�Ž�˜�•�”�t�“�†�Ÿ�œ�†�� �‹�Ž�—�’�ž�€�h�� �“�š�’�Š�—�� �����������t�‰�†�™�¼��
urodzenia Uczestnika oraz numer umowy o prowadzenie IKZE.   

2. ���”�•�”�“�†�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�‘�Š�œ�š���“�†���”�Œ�Ý�‘�“�ž���—�†�ˆ�•�š�“�Š�•���“�†�‡�ž�¬�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���$�h���•�Š�˜�™���—�Ý�œ�“�”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š���Ÿ�Š���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�’���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�g��
���‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š���š�œ�†���†���˜�Ž�¼���Ÿ�†���Ÿ�Ö�”���”�“�Š���œ dniu uznania tego rachunku  �š�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���•�œ�”�™�¦���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�h���“�Ž�Š���“�Ž���˜�Ÿ�¦���“�Ž����
�”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ art. 18 ust. 4.  

3. ���•�Ö�†�™�ž���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š���˜�¦���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���œ terminach wskazanych w  art. 20 .  

4. Zlecenie nabycia, w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �“�Ž�Š�•�”�’�•�‘�Š�™�“�Š�Œ�”�h�� �‡�Ö�¼�‰�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Š�Ö�“�Ž�”�“�Š�Œ�”�� �•�—�Ÿ�Š�‘�Š�œ�š�h�� �’�”���Š�� �“�Ž�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬��
zrealizowane w  terminach, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���&���‘�š�‡���’�”���Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�¬���Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���œ �”�Œ�Ý�‘�Š�g 

Art. 22  
���’�”�œ�†���”���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���Ž���•�—�Š�’�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�† 

1. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬���Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���œ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���‰�”�•�”�“�†�¬���œ�•�Ö�†�™���‰�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž��
�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �$�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Š�‰�Š�“�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �š�’�”�œ�¼�h�� �“�† �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �™�Š�“�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�ž��
do �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�×�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���•�™�ž�œ�†�’�Ž��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Ž�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�×�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���”�•�—�Š�ì�‘�†���š�’�”�œ�†�g�������Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•���š�’�”�œ�ž�h���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���’�”���Š���Ÿ�”�˜�™�†�¬���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š��
poprzez nabycie dla U czestnika dodatkowych Jednostek Uczestnictwa lub przelew na  rachunek bankowy Uczestnika. 
���†�—�š�“�•�Ž�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �•�Š�˜�™�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �™�†�•�Ž�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��
�Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �“�†�� ���Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�†�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�h�� �œ �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�ž�’�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’��
w umowie, przekracza  �$�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���’�Ž�‘�Ž�”�“���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€.  

2. ���†���Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�’�”�œ�Ž�Š���”���œ�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�‰�Š�•���‰�”�����������Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•���Ÿ���•�—�†�ˆ�”�‰�†�œ�ˆ�¦�h���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�Š���š�•�—�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�ž�˜�Ö�š�Œ�š�•�Š��
�™�†�•���Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’�����������œ���‹�”�—�’�Ž�Š���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�g�����”�œ�ž���˜�Ÿ�†���•�—�Š�’�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�†���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
nabycie na Rejestry Uc �Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�Š�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �������h�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�†�� �•�œ�”�™�¼��
�“�†�‘�Š���“�Š�•���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���˜�™�”�˜�”�œ�“�Ž�Š���‰�”���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���œ�ž���Š�•���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�•���š�’�”�œ�ž�g 

Art. 23  
���ž�Œ�†�ì�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���” uczestnictwo w  �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�—�†�Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�Š���‰�†�“�ž�ˆ�•���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�’�Ž 

1. ���ž�Œ�†�ì�“�Ž�¼�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���œ �•�”�“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�i�� 

(1) �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�†�•�•�Ý�	�“�Ž�Š�•���œ �‰�“�Ž�š���Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�h�� 

(2) �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�Š���Š�‘�Ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�Š���‡�ž�Ö�ž���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
a �“�Ž�Š���Ÿ�Ö�”���ž�Ö���”�“���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�����†�’�Ž�†�“�ž���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ���š�•�Ö�ž�œ�Š�’���,�#���•�‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�€���‰�“�Ž�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�™�Ý�—�Š���“�†�����†�‰�“�ž�’���Ÿ�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�Ý�œ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�Ž�Š���‡�ž�Ö�†���Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�†��
���†�‰�“�†�h���“�†�œ�Š�™���š�Ö�†�’�•�”�œ�†�h���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g 

2. Na podstawie umowy z  ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Š�’�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�ž�œ�†�¬�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�”�œ�Ž���‰�†�“�Š���Ÿ ���Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �™�Š�Œ�”�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�� �Ÿ�Ö�”���ž�‘�Ž�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�š�™�•�š�•�¦�ˆ�Š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�’�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š��
Uczestnika Funduszu.  

3. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�ž�œ�†�¬�� �‰�†�“�Š�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�”�œ�Ž�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•�� �š�’�”�œ�ž�h�� �œ ramach jej realizacji 
i �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �ˆ�Š�‘�š�� �š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���“�Ž�ˆ�•���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�—�†�Ÿ���˜�™�†�“�š���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×���Ž dyspozycji.  ���”�˜�™�¼�•���‰�”���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•��
w  �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�� �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �š�’�”�œ�ž�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �†�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Š�’�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
do �”�˜�Ý�‡���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ Dystrybutorem w  stosunku pracy lub in nym stosunku o  podobnym charakterze.  

4. Zgodnie z  postanowieniami ust. 2 i  �&���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�ž�œ�†�¬���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���‰�†�“�Š�i�� 

(1) �‰�†�“�Š���Ž�‰�Š�“�™�ž�‹�Ž�•�š�•�¦�ˆ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���Ž jego przedstawicieli,  

(2) �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†���‰�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���‰�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h�� 

(3) �‰�†�™�ž���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�h���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼���Ž �ˆ�Š�“�¼���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� 

(4) �‰�†�™�ž�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �”�‰�•�š�•�Ž�”�“�ž�ˆ�•�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �•�œ�”�™�¼�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�¦�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �Ÿ�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�”�“�Š��
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Jednostki Uczestnictwa,  

(5) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �•�”�‰�†�™�•�š�h�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼�� �•�”�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦��
�Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h�� 

(6) informacje o  �•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�†�ˆ�•���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���”�‰�œ�”�Ö�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���”�—�†�Ÿ���” uprawnionych z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿ�†�•�Ž�˜�š��
na �œ�ž�•�†�‰�Š�•���ì�’�Ž�Š�—�ˆ�Ž�h�� 

(7) informacje o zastawach ustanowionych na Jednostkach Uczestnictwa , 

(8) informacje o IKZE.  

Art. 24  
���Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�ž 

1. ���˜�”�‡�†���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���’�”���Š���”�™�œ�”�—�Ÿ�ž�¬�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�•�†�g�����Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”��
do �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�œ�Ž�“�“�”�� �‡�ž�¬�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�� �œ formie pisemnej z  �•�”�‰�•�Ž�˜�Š�’�� �•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�”�“�ž�’��
notarialnie lub w  formie aktu n �”�™�†�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�”�“�Š���œ �•�¼�Ÿ�ž�•�š���•�”�‘�˜�•�Ž�’���†�‘�‡�” �•�—�Ÿ�Š�™�Ö�š�’�†�ˆ�Ÿ�”�“�Š���“�†���™�Š�“���•�¼�Ÿ�ž�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���™�Ö�š�’�†�ˆ�Ÿ�†��
�•�—�Ÿ�ž�˜�Ž�¼�Œ�Ö�Š�Œ�”, a �•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�� �•�”�Ÿ�†�� �Œ�—�†�“�Ž�ˆ�†�’�Ž�� ���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�Š�•���•�”�œ�Ž�“�“�”�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub polsk �Ž�� �š�—�Ÿ�¦�‰�� �•�”�“�˜�š�‘�†�—�“�ž�� �Ÿ�† �Ÿ�Œ�”�‰�“�”�ì�¬�� �Ÿ prawem miejsca wystawienia 
lub  �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �•�‘�†�š�Ÿ�š�‘�¼�� ���•�”�˜�™�Ž�‘�‘�Š�� �œ �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�� ���”�“�œ�Š�“�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�“�”�˜�Ÿ�¦�ˆ�Š�•�� �œ�ž�’�Ý�Œ�� �‘�Š�Œ�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�ž�ˆ�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�”�“�Š�•���œ ���†�‰�Ÿ�Š���‰�“�Ž�†���(���•�†�	�‰�Ÿ�Ž�Š�—�“�Ž�•�†���$�,�)�$���—�g�g�� 

2. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Ž�¬�� �‰�”�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�”�� �“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�†�� �Ž dysponowania 
�Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�’�Ž�� �“�†�� �“�Ž�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�†�’�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�×�� �œ�”�‘�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ uczestnictwem 
w �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’owa w  �Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’���’�”���Š���Ÿ�”�˜�™�†�¬���”�‰�œ�”�Ö�†�“�Š���œ �•�†���‰�ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�h���†���™�†�•���Š��
wygasa z  �ˆ�•�œ�Ž�‘�¦�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Ÿ �ˆ�•�œ�Ž�‘�¦�� �œ�ž�Œ�†�ì�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�š�’�”�œ�ž���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’�g�����†�˜�†�‰�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�†���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�”�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�Ý�œ���������������ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�˜�¦���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���&�†�g 

3. ���Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �%�h�� �•�Š�˜�™�� �•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �”�Œ�Ý�‘�“�ž�’�� �Ž dotyczy Subrejestru Uczestnika Funduszu 
wskazanego w  �•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�Ž�Š�g�����Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�•���š�˜�™�†�“�”�œ�Ž�”�“�ž���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ �š�˜�™�g���%���’�”���Š���‰�”�•�”�“�†�¬�����†�’�Ž�†�“�ž�h���•�Š���Š�‘�Ž���“�Ž�Š���•�”�œ�”�‰�š�•�Š���™�”��
�•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†���“�”�œ�Š�Œ�” Subrejestru Uczestnika Funduszu.  

3a. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�h���•�™�Ý�—�ž���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Ž���ì�—�”�‰�•�Ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����������h���’�”���Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Ž�¬���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�”���ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�’��
���������g�� ���Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”�� �™�†�•�Ž�Š�� �š�•�”�œ�†���“�Ž�†�� �‰�”�� �“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���������h�� �Ž�ˆ�•�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��
�•�”�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���“�†�����������g�����Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”���’�”���Š���Ÿ�”�˜�™�†�¬���”�‰�œ�”�Ö�†�“�Š���œ���•�†���‰�ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�h���†���™�†�•���Š���œ�ž�Œ�†�˜�†���Ÿ���ˆ�•�œ�Ž�‘�¦���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†��
�š�’�”�œ�ž���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����������g�����Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�•���‰�”�������������“�Ž�Š���’�”���Š���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬���ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�• w ust. 6 pkt (1) -(4) oraz 
art.  30b ust. 2.  

4. ���Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”���’�”���Š���‡�ž�¬���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���•�Ž�˜�Š�’�“�Š�•���œ���”�‡�Š�ˆ�“�”�ì�ˆ�Ž���š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�Š�Œ�”���•�—�†�ˆ�”�œ�“�Ž�•�†�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†���‘�š�‡���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
(w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�ˆ�•�Ž���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�€���Ž���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�•�†�h���†���•�Š���Š�‘�Ž���•�Š�˜�™���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Š���œ���Ž�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡��- 
�˜�™�”�˜�š�•�Š���˜�Ž�¼���Ÿ�†�•�Ž�˜���š�˜�™�g���$�g�����Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”���’�”���Š���Ÿ�”�˜�™�†�¬���”�‰�œ�”�Ö�†�“�Š���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���•�Ž�˜�Š�’�“�Š�•���œ���”�‡�Š�ˆ�“�”�ì�ˆ�Ž���š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�Š�Œ�”���•�—�†�ˆ�”�œ�“�Ž�•�†��
���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†���‘�š�‡���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�ˆ�•�Ž���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�€�h���†���•�Š���Š�‘�Ž���•�Š�˜�™���”�‰�œ�”�Ö�ž�œ�†�“�Š��
w  �Ž�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡��- �˜�™�”�˜�š�•�Š���˜�Ž�¼���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�” zapis ust. 1 .  

5. ���Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”���’�”���Š���‡�ž�¬���˜�™�†�Ö�Š���‘�š�‡���•�Š�‰�“�”�—�†�Ÿ�”�œ�Š�g�����Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”���˜�™�†�Ö�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š���•�†�•�”���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”���”�Œ�Ý�‘�“�Š��
lub rodzajowe.  

6. W ramach  �•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�Œ�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� �•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�•�� �’�†�� �•�—�†�œ�”�� �‰�”�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�ž�ˆ�•�� �œ takim 
samym zakresie jak mocodawca, z  �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�i�� 

(1) �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ art. 27 ust. 1 i  3,  

(2) �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†���”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ art. 40 ust. 1 i  2, z �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�����Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�š�h�� 

(3) �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Ž�†�� �œ�ž�•�Ö�†�™�� �•�œ�”�™�� �“�†�‘�Š���“�ž�ˆ�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa,  

(4) �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†�� �”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�×�� �œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �”�˜�”�‡�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ÿ�†�� �œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �‘�š�‡ �š�˜�š�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �‰�†�“�ž�ˆ�•��
�”�˜�”�‡�”�œ�ž�ˆ�•���‡�Š�“�Š�‹�Ž�ˆ�•�Š�“�™�Ý�œ���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�œ�Ž�˜�™�ž�ˆ�•���•�œ���—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž���Ÿ���‰�“�Ž�†���$���’�†�—�ˆ�†���%�#�$�+���—�”�•�š���”���•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�œ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�“�Ž�š���•�—�†�“�Ž�š��
�•�Ž�Š�“�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���”�—�†�Ÿ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�š���™�Š�—�—�”�—�ž�Ÿ�’u �• �™�g�•�g�€���”�—�†�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“�ž���œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���‰�†�“�ž�ˆ�•���”�˜�”�‡�”�œ�ž�ˆ�•�g 

7. ���Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �•�Š�‰�“�”�—�†�Ÿ�”�œ�Š�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h�� ���Š�� �•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�•�� �’�†�� �•�—�†�œ�”�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h��
�•�™�Ý�—�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ �™�—�Š�ì�ˆ�Ž���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ ust. 3 i  �)���’�†�•�¦���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�g�� 

8. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž���”�˜�”�‡�¦���‹�Ž�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�“�¦�h���’�”���Š���š�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����‰�œ�Ý�ˆ�•���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�•�Ý�œ���‰�”���‰�†�“�Š�Œ�”�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†��
Funduszu.  O�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �“�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�� �•�Š�‰�“�”�—�†�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�g��
���Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�•���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž���”�˜�”�‡�¦���‹�Ž�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�“�¦���“�Ž�Š���’�”���Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬���‰�†�‘�˜�Ÿ�ž�ˆ�•���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�g�� 

9. ���‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š���‘�š�‡���”�‰�œ�”�Ö�†�“�Ž�Š���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�™�†�•�Š���˜�Ž�¼���˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���œ�”�‡�Š�ˆ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ dniu, w  �•�™�Ý�—�ž�’���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š���”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�œ�”�‘�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �Ÿ�”�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�—�Š�•�Š�˜�™�—�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž�Š�� �•�Ý�	�“�Ž�Š�•�� �“�Ž���� �œ �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �(�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�€�� ���“�Ž��
Wyceny od �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†�� �™�†�•�Ž�Š�Œ�”�� �”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�”�œ�Ž �‘�š�‡�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �•�œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�ˆ�•�Ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•��
prowadzonej przez Fundusz) .  

10. �����˜�™�”�˜�š�“�•�š���‰�”�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���“�†�‡�ž�œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����������Ÿ�†�•�Ž�˜�ž���š�˜�™�g���$���• �,���“�Ž�Š���’�†�•�¦���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†��
i �˜�™�”�˜�š�•�Š���˜�Ž�¼���Ÿ�†�•�Ž�˜�ž�����˜�™�†�œ�ž���”���������g 
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Art. 25  
���†�Ö�”�‘�Š�™�“�Ž 

1. �����Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���†�—�™�g���&�#�†�h���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���“�†�‡�ž�œ�†�“�Š���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���”�˜�Ý�‡���’�†�Ö�”�‘�Š�™�“�Ž�ˆ�•�h���“�†���Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
�•�”�“�Ž���Š�•�h���Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���œ�����”�‰�Š�•�˜�Ž�Š�����”�‰�Ÿ�Ž�“�“�ž�’���Ž�����•�Ž�Š�•�š�×�ˆ�Ÿ�ž�’�g�� 

2. ���˜�”�‡�†�� �’�†�Ö�”�‘�Š�™�“�Ž�†�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬�� �š�’�”�œ�¼�� �Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ž�� �“�†�‡�ž�¬�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �™�ž�‘�•�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�™�†�œ�Ž�ˆ�Ž�Š�‘�†��
ustawowego.  

3.  ���”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �“�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �‰�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���’�†�Ö�”�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �š�•�”�×�ˆ�Ÿ�ž�Ö��
16 �•�˜�Ÿ�Š�˜�“�†�ì�ˆ�Ž�Š�€�� �‘�†�™�h�� �š�’�”�œ�ž�� �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���������� �”�—�†�Ÿ�� �‰�”�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �™�Š�•�� �š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�”�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š��
�ì�—�”�‰�•�Ý�œ�h�� ���ž�•�Ö�†�™�ž�h�� ���ž�•�Ö�†�™�ž�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•�h�� ���œ�—�”�™�š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�†�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�� �Ÿ�†�—�”�‡�•�Ý�œ��
�’�†�Ö�”�‘�Š�™�“�Ž�Š�Œ�”�h���ˆ�•�ž�‡�†�����Š���˜�¦�‰���”�•�Ž�Š�•�š�×�ˆ�Ÿ�ž���Ÿ���œ�†���“�ž�ˆ�•���•�”�œ�”�‰�Ý�œ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž���Ž�“�†�ˆ�Ÿ�Š�•�g�� 

4. ���†�Ö�”�‘�Š�™�“�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���“�Ž�Š���’�”���Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š���†�—�™�g���%�'�g�� 

5. ���”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�Œ�”�� �†�—�™�ž�•�š�Ö�š�� �’�†�•�¦�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �‰�”�� �”�˜�Ý�‡�� �ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�ˆ�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�”�œ�”��
�š�‡�Š�Ÿ�œ�Ö�†�˜�“�”�œ�”�‘�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•�g  

Art. 26  
/Uchylony/  

 
Art. 27  

���‘�”�•�†�‰�†���”�—�†�Ÿ���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�” �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’ 
1. ���†�� �œ�“�Ž�”�˜�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‰�”�•�”�“�†�¬�� ���‘�”�•�†�‰�ž�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�•�� �Ÿ udzieleniem zabezpieczenia wykonania 

�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �š�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�†�ˆ�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���‘�”�•�†�‰�†�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�†�� �Ÿ udzieleniem 
�Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�”�œ�Ž�“�“�†���‡�ž�¬���‰okonana jako bezterminowa.  

2. Blokada Subrejestru, o  �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���$�h���’�”���Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���‘�š�‡���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•��
na Subrejestrze Uczestnika Funduszu i  �™�—�œ�†�� �‰�”�� �’�”�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �Ÿ�Ö�”���”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �”�‰�œ�”�Ö�†�“�Ž�†��
Blokady Subrejestru. U s�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�Š�����‘�”�•�†�‰�ž�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š���“�Ž�Š���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�ˆ�•���“�†�‡�ž�¬���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �”�‰�œ�”�Ö�†�“�Ž�†�� ���‘�”�•�†�‰�ž�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�•�� �Ÿ �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�h�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�†�� �•�Š�‰�ž�“�Ž�Š��
w  �œ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �“�Ž�Š�‡�š�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �œ�¦�™�•�‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�”�“�Š�Œ�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Ž�•�†�h��
�Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �Ÿ�Œ�”�‰�¼�� �“�†�� �”�‰�œ�”�Ö�†�“�Ž�Š�� ���‘�”�•�†dy Subrejestru, w  �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�†�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’��
mowa w  ust. 1.  

4. �����Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ �š�˜�™�†�“�”�œ�Ž�”�“�ž�’���Ÿ�†�˜�™�†�œ�Š�’���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�†�ˆ�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Ž�¬���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Ž�•�†���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�Œ�”��
bankiem krajowym i  �•�Š�Ö�“�Ž�¦�ˆ�Š�Œ�”���‹�š�“�•�ˆ�•�¼�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�h���Ÿ �•�™�Ý�—�ž�’�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���Ÿ�†�œ�†�—�Ö�”���š�’�”�œ�¼���—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦�ˆ�¦���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�†��
�™�†�•�Ž�ˆ�•���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�h���Ÿ�† �Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�”���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�‡�‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�†���Ž odkupienia Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�‡�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�Š�’�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �Ÿ �™�Š�Œ�”�� �™�ž�™�š�Ö�š�� �“�†�� �Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š�� �œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �œ tym 
w �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�Š�•���Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Ž�•�†�g�� 

5. ���Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �”�‰�œ�”�Ö�†�“�Š�� �•�Š�‰�ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�¦�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Ž�•�†�g�� ���™�—�”�“�ž��
�š�’�”�œ�ž�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�†�ˆ�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �’�”�Œ�¦�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�h�� ���Š�� �•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”�� �“�Ž�Š�� �œ�ž�Œ�†�˜�†�� �œ�—�†�Ÿ�� �Ÿ�Š�� �ì�’�Ž�Š�—�ˆ�Ž�¦��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�� ���Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�†�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‡�•�¼�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Š�’�� �•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �’�”���‘�Ž�œ�†�� �•�Š�˜�™�� �•�Š�‰�ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�¦�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Ž�•�†�g��
���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���•�”�“�”�˜�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†���˜�•�š�™�•�Ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�×���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�•�†�g�� 

6. ���”�� �•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �'�h�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�� �†�—�™�g�� �%�'�� ���™�†�™�š�™�š�� �“�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ž�h�� �œ �˜�•�”�˜�Ý�‡��
wskazany w  �†�—�™�g���'�'���š�˜�™�g���,�����™�†�™�š�™�š�h���‘�Ž�˜�™�¼�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�Ÿ�ž���Ÿ�†�œ�†�—�‘�Ž���Ÿ Towarzystwem umowy, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�¼�•�Ž�Š 4.  

Art. 28  
���˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�Š���Ž���”�‰�œ�”�Ö�†�“�Ž�Š�����‘�”�•�†�‰�ž�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š 

���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �” ustanowieniu i  �”�‰�œ�”�Ö�†�“�Ž�š�� ���‘�”�•�†�‰�ž�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� �˜�™�†�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�Š�� �œ momencie zarejestrowania 
�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����Œ�Š�“�™�†�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�h���‘�Š�ˆ�Ÿ���“�Ž�Š���•�Ý�	�“�Ž�Š�•���“�Ž�����œ �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���(���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�€�����“�Ž��Wyceny od �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
u Dystrybutora  �‘�š�‡���œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���‰�ž�˜�™�—�ž�‡�š�ˆ�•�Ž���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�€. 

Art. 29  
Reklamacje 

1. �����•�†���‰�ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���‡�¦�‰�	���”�˜�”�‡�†���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’���˜�¦���š�•�—�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž���‰�”���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†���—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�“�Ž�†��
�‘�š�‡���Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���”�—�†�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�’�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�Ö�”���œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�g 

2. ���Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�Š�� �˜�¦�� �—�”�Ÿ�•�”�Ÿ�“�†�œ�†�“�Š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ �—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�Š�’�� �—�”�Ÿ�•�†�™�—�ž�œ�†�“�Ž�†�� �—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�Ž�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�ž�’�� �œ Towarzystwie, 
�‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�’�� �“�† stronie internetowej Santander.pl/TFI . Towarzystwo rozpoznaje reklamacje w  terminie 30 (trzydziestu) dni 
od daty ich otrzymania przez Towarzystwo lub inny podmiot wskazany w  �™�—�Š�ì�ˆ�Ž�� �œ�ž���Š�•�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�Œ�”�� �—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�š�h��
z �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�h�����Š w  �š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•���™�Š�—�’�Ž�“���™�Š�“���’�”���Š���Ÿ�”�˜�™�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰�Ö�š���”�“y.  

3. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �‡�¦�‰�	�� �Ž�“�“�†�� �”�˜�”�‡�†�� �˜�•�Ö�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�¼�� �œ�Ž�“�“�Ž�� �‰�”�Ö�”���ž�¬�� �˜�™�†�—�†�×�h�� �‡�ž�� �Ÿ�Ö�”���ž�¬�� �—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�¼�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �•�”�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�š��
informacji o  �Ÿ�†�Ž�˜�™�“�Ž�Š�“�Ž�š���”�•�”�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�ˆ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�Ž�h���œ �ˆ�Š�‘�š���š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�Š�“�Ž�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š���—�Ÿ�Š�™�Š�‘�“�Š�Œ�”���•�Š�•��
rozpatrzenia.  

Art. 30  
���†�•�Ž�˜���“�†���œ�ž�•�†�‰�Š�•���ì�’�Ž�Š�—�ˆ�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�† 

1. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�� �Ÿ�Ö�”���ž�¬�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¼�h�� �“�†�� �’�”�ˆ�ž�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�†�� �œ�� �“�Ž�Š�•�� �”�˜�”�‡�†��
�‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���œ���—�†�Ÿ�Ž�Š���•�Š�Œ�”���ì�’�Ž�Š�—�ˆ�Ž���š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�†���‰�”���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•���“�Ž����
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�•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� �ì�’�Ž�Š�—�ˆ�Ž�¦�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�™�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�¼�™�“�Š�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
w  �˜�Š�•�™�”�—�Ÿ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�� �‡�Š�Ÿ�� �œ�ž�•�Ö�†�™�� �“�†�Œ�—�Ý�‰�� �Ÿ�� �Ÿ�ž�˜�•�š�h�� �”�Œ�Ö�†�˜�Ÿ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���—�Š�Ÿ�Š�˜�†�� �
�Ö�Ý�œ�“�Š�Œ�”�� ���—�Ÿ�¼�‰�š�� ���™�†�™�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �”�—�†�Ÿ��
�“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �“�†�� �•�Š�Œ�”�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�� ���Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
i �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†�� �•�œ�”�™�ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Š�•�� �Ÿ�� �™�Š�Œ�”�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�g�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Ÿ�ž�� �’�”�Œ�¦�� �š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�†�¬�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�Š�� �œ�ž���Š�•��
�œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•�� �‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �•�”�—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼�� �“�†�� �”�‰�‘�Š�Œ�Ö�”�ì�¬�� �•�“�•�g�� �™�Š�‘�Š�‹�”�“�š�� �ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�™�Š�—�“�Š�™�š�€�g��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���˜�•�Ö�†�‰�†�¬���‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Š���œ���™�Š�“���˜�•�”�˜�Ý�‡���•�”���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�š���Ÿ�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Š�’���š�’�”�œ�ž�h���•�™�Ý�—�†���”�•�—�Š�ì�‘�†���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž��
�Ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†�g 

2. �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š���“�†�����Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž���‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���œ�ž�•�†�‰�Š�•���ì�’�Ž�Š�—�ˆ�Ž���Ž���Ÿ�œ�—�”�ˆ�Ž�Š��
�•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���•�”�Œ�—�Ÿ�Š�‡�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�†���Š���˜�•�†�‰�•�”�‡�Ž�Š�—�ˆ�”�’�g�����”���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���‰�Ÿ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�ˆzenia konieczne jest okazanie 
w  �•�‘�†�ˆ�Ý�œ�ˆ�Š�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�i 

(1) aktu zgonu,  

(2) �•�—�†�œ�”�’�”�ˆ�“�Š�Œ�”�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�� �˜�¦�‰�š�� �”�� �˜�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �•�—�†�œ�� �‰�”�� �˜�•�†�‰�•�š�� �†�‘�‡�”�� �Ÿ�†�—�Š�•�Š�˜�™�—�”�œ�†�“�Š�Œ�”�� �†�•�™�š��
�•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�Ÿ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���†�‘�‡�”���Š�š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”���•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�•�†�‰�•�”�œ�Š�Œ�”���†�‘�‡�”���Ž�“�“�Š�Œ�”���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�Š�Œ�”��
�‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �˜�•�†�‰�•�š�g�� �
�Š�ì�‘�Ž�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�ž�� �˜�¦�� �œ�� �•�¼�Ÿ�ž�•�š�� �”�‡�ˆ�ž�’�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�”��
przedstawienie:  

a) �Ž�ˆ�•���™�Ö�š�’�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�ž�˜�Ž�¼�Œ�Ö�Š�Œ�”�h 

b) �•�”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�h�����Š���‰�”�•�š�’�Š�“�™�ž���˜�•�†�‰�•�”�œ�Š���œ�ž�‰�†�Ö�†���š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�†���”�˜�”�‡�†���•�†�•�”�˜�™�Ž�‘�‘�Š�h���‘�Š�Œ�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�†���†�‘�‡�”���š�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�Ž�Š�“�Ž�Š��
�‰�”�•�š�’�Š�“�™�Ý�œ�€�h 

(3) �•�Š�ì�‘�Ž���˜�•�†�‰�•�”�‡�Ž�Š�—�ˆ�Ý�œ���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����•�Š�‰�Š�“���• �•�—�†�œ�”�’�”�ˆ�“�Š�Œ�”���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���˜�¦�‰�š���”���‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���˜�•�†�‰�•�š���†�‘�‡�”���š�’�”�œ�ž���” �‰�Ÿ�Ž�†�Ö��
�˜�•�†�‰�•�š�h�� �•�™�Ý�—�¦�� �˜�•�†�‰�•�”�‡�Ž�Š�—�ˆ�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�‘�Ž�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �˜�”�‡�¦�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �˜�•�†�‰�•�”�‡�Ž�Š�—�ˆ�ž�� �“�Ž�Š�� �•�”�‰�•�Ž�˜�†�‘�Ž�� �”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�� �•�”�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�� �˜�•�†�‰�•�š��
w  �•�‘�†�ˆ�Ý�œ�ˆ�Š�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�h�� �œ�Ö�†�˜�“�”�—�¼�ˆ�Ÿ�“�”�ì�¬�� �•�”�‰�•�Ž�˜�Ý�œ�� �“�†�� �‰�”�•�š�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�� �’�š�˜�Ž�� �•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �“�”�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�h�� �•�”�‘�˜�•�†��
�•�‘�†�ˆ�Ý�œ�•�†���‰�ž�•�‘�”�’�†�™�ž�ˆ�Ÿ�“�†���†�‘�‡�”���Ž�“�“�†���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�h���•�™�Ý�—�†���’�†���™�†�•�Ž�Š���š�•�—�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���š�˜�™�†�œ�”�œ�Š���œ���‰�†�“�ž�’���•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š�g 

3. �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �–�.�=�(�� �]�D�S�L�V�µ�Z�� �X�V�W���� ��-���� �Q�L�H�� �V�W�R�V�X�M�H�� �V�L�Û���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�\�� �–�.�=�(�� �P�R�>�H�� �Z�V�N�D�]�D�É�� �2�V�R�E�\�� �8�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�H�� �]�J�R�G�Q�L�H��
z zapisami regulaminu prowadzenia IKZE.  

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���*�g Indywidualne Konto Zabezpieczenia Emerytalnego   
Art. 30a  

Uprawnieni  
1. ���—�†�œ�”���‰�”���œ�•�Ö�†�™���“�†�������������•�—�Ÿ�ž�˜�Ö�š�Œ�š�•�Š���”�˜�”�‡�Ž�Š���‹�Ž�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h���•�™�Ý�—�†���š�•�”�×�ˆ�Ÿ�ž�Ö�†���$�)���•�˜�Ÿ�Š�˜�“�†�ì�ˆ�Ž�Š�€���‘�†�™�g�� 
2. ���†�Ö�”�‘�Š�™�“�Ž�� �’�†�� �•�—�†�œ�”�� �‰�”�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†�� �œ�•�Ö�†�™�� �“�†�� ���������� �™�ž�‘�•�”�� �œ�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �š�Ÿ�ž�˜�•�š�•�Š�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�ž�� �Ÿ�� �•�—�†�ˆ�ž��

�œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Š�•���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���”���•�—�†�ˆ�¼�g�� 
3. ���†�������������’�”���Š���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Ž�¬���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���•�Š�‰�Š�“�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�g�� 
4. �����š�’�”�œ�Ž�Š���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���������������ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���œ�˜�•�†�Ÿ�†�¬���•�Š�‰�“�¦���‘�š�‡���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�����˜�Ý�‡�����•�—�†�œ�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•�g�� 
5. ���ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���'�h���’�”���Š���‡�ž�¬���œ���•�†���‰�ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�†�g 

Art. 30b  
���’�”�œ�†���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����������h���œ�•�Ö�†�™�ž���Ž���•�”�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���“�†������������ 

1. �����������•�Š�˜�™���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š���Ÿ�†���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�i�� 
(1) w formie pisemnej, lub  
(2) �œ���‹�”�—�’�Ž�Š���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���•�”�Ÿ�œ�†�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•���“�†���š�™�—�œ�†�‘�Š�“�Ž�Š���•�Š�•���™�—�Š�ì�ˆ�Ž���“�†���™�—�œ�†�Ö�ž�’���“�”�ì�“�Ž�•�š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž�h���‘�š�‡�� 
(3) �œ���‹�”�—�’�Ž�Š���‰�”�•�š�’�Š�“�™�”�œ�Š�•���•�”�Ÿ�œ�†�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•���“�†���š�™�—�œ�†�‘�Š�“�Ž�Š���•�Š�•���™�—�Š�ì�ˆ�Ž���“�†���™�—�œ�†�Ö�ž�’���“�”�ì�“�Ž�•�š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž���œ���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�”�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��

Dystrybutora serwisie transakcyjnym.  
���’�”�œ�†���™�†���•�Š�˜�™���Ÿ�œ�†�“�†���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š���—�š�’�”�œ�¦���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����������™�g�����“�™�Š�Œ�—�†�‘�“�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�¦���š�’�”�œ�ž���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�������������•�Š�˜�™���—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“��
�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����������h���•�™�Ý�—�ž���”�•�—�Š�ì�‘�†���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�h���œ���•�†�•�Ž�ˆ�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Ž�¬���ì�—�”�‰�•�Ž���Ž���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���•�”�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š��
�œ�•�Ö�†�™�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�� 

2. ���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�������������•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†���”�˜�”�‡�¦���‹�Ž�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�“�¦�h���•�™�Ý�—�†���˜�•�Š�Ö�“�Ž�† �œ�†�—�š�“�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���†�—�™�g���&�#�†��
i �Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Ž�¬���ì�—�”�‰�•�Ž���“�†�������������•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�i�� 
(1) �Ÿ���ˆ�•�œ�Ž�‘�¦���•�”�‰�•�Ž�˜�†�“�Ž�†���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�”���œ�ž�•�Š�Ö�“�Ž�”�“�Š�Œ�”���‹�”�—�’�š�‘�†�—�Ÿ�†���š�’�”�œ�ž���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�������������•�—�Ÿ�Š�Ÿ���™�¼���”�˜�”�‡�¼���‹�Ž�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�“�¦���”�—�†�Ÿ��

�”�˜�”�‡�¼���š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�¦���‰�”���—�Š�•�—�Š�Ÿ�Š�“�™�†�ˆ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�†���š�’�Ý�œ���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����������h�� 
lub  
(2) �Ÿ���ˆ�•�œ�Ž�‘�¦���†�•�ˆ�Š�•�™�†�ˆ�•�Ž���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�”���œ�ž�•�Š�Ö�“�Ž�”�“�Š�Œ�”���‹�”�—�’�š�‘�†�—�Ÿ�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�������������•�—�Ÿ�Š�Ÿ���™�¼���”�˜�”�‡�¼���‹�Ž�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�“�¦��

�œ���˜�Š�—�œ�Ž�˜�Ž�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�ž�•�“�ž�’���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�”�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�g�� 
���†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����������h���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���œ���•�•�™�g���•�%�€�h���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�Š���•�”���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�š���Ÿ�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Š�’���š�’�”�œ�ž�h��
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�œ�•�Ö�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 9.  

11. ���‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�� �œ�� �š�’�”�œ�Ž�Š�� �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���������h�� �•�”�œ�Ž�“�“�”�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �”�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �œ�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �Ž�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ�� �™�Š�•�� �š�’�”�œ�Ž�Š�g�� ���•�š�™�•�Ž�� �“�Ž�Š�”�•�Ö�†�ˆ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�†�� �š�’�”�œ�†��
o prowadzenie IKZE.  

12. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���š�’�”�œ�ž���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�������������œ���ˆ�Š�‘�š���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�†���“�†���“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���™�—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���Ÿ���Ž�“�“�Š�Œ�”��
���������h���œ�ž�•�Ö�†�™�†���™�†���•�”�œ�Ž�“�“�†���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���$�+�#���•�˜�™�š���”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�€ dni od dnia zawarcia umowy o prowadzenie IKZE.  

13. ���ž�•�Ö�†�™�†�h�����ž�•�Ö�†�™�†�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�†���Ž�����œ�—�”�™���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���“�†�������������‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���œ���™�Š�—�’�Ž�“�†�ˆ�•��
wskazanych w regulaminie prowadzenia IKZE.  

14. �f�—�”�‰�•�Ž���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�Š���“�†�������������˜�¦���—�Š�•�Š�˜�™�—�”�œ�†�“�Š���“�†���œ�ž�”�‰�—�¼�‡�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���������������ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
do tego celu.  

15. �f�—�”�‰�•�Ž���Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�Š���“�†�������������’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���”�‡�ˆ�Ž�¦���”�“�Š���Ÿ�†�˜�™�†�œ�Š�’�g�� 
16. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�Ž�“�‹�”�—�’�š�•�Š���”���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š���”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�†�������������œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž���œ���†�—�™�g���'�'���š�˜�™�g���$�g�� 
17. ���”�‰�†�™�•�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���������� �˜�¦�� �š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�“�Š�� �š�� �œ�ž�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Ý�œ�h��

telefonicznie oraz na stronie internetowej Santander.pl/TFI.  
Art. 30c 

Wypowiedzenie umowy o prowadzenie IKZE  
1. ���’�”�œ�†�� �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���������� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‡�¦�‰�	�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �ˆ�Ÿ�ž�’�� �•�Š�•�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��

�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �•�Š�‰�ž�“�Ž�Š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�†�•�—�Ÿ�Š�˜�™�†�“�Ž�†�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���������� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†��
�œ�•�Ö�†�™���“�†�������������•�—�Ÿ�Š�Ÿ���”�•�—�Š�˜���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���%���•�‰�œ�Ý�ˆ�•�€���‘�†�™�g�����ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�������������œ�ž�’�†�Œ�†���‹�”�—�’�ž���•�Ž�˜�Š�’�“�Š�•��
�•�”�‰���—�ž�Œ�”�—�Š�’���“�Ž�Š�œ�†���“�”�ì�ˆ�Ž���Ž���•�Š�˜�™���˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�Š���Ÿ���ˆ�•�œ�Ž�‘�¦���•�Š�Œ�”���‰�”�—�¼�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�������”�•�—�Š�˜�Ž�Š���œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���•�”�œ�Ž�“�Ž�Š�“���Ÿ�Ö�”���ž�¬��
�Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���œ���†�—�™�g���&�*���š�˜�™�g���'�‡�g�� 

2. ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �Œ�‰�ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �“�Ž�Š�� �Ÿ�Ö�”���ž�Ö�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� �š�•�Ö�ž�œ�Š�’�� �‰�“�Ž�†�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�—�Ÿ�Š�‰�”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž��
w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�h�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �œ���˜�•�”�˜�Ý�‡�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�� �œ���†�—�™�g�� �&�*�� �š�˜�™�g�� �'�‡�h�� �‘�š�‡�� �Œ�‰�ž�� �•�”�’�Ž�’�”�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�����ž�•�Ö�†�™�ž�� �‘�š�‡��
���ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���“�Ž�Š���Ÿ�†�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž���‰�”���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�†�����ž�•�Ö�†�™�ž���‘�š�‡�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•�h���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�����œ�—�”�™�g�������™�†�•�Ž�’��
przypadku odkupienie Jedn �”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�� �•�—�Ÿ�Š�‰�”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� �š�•�Ö�ž�œ�Š�’�� �”�•�—�Š�˜�š��
wypowiedzenia.  

3. ���†�� �—�Ý�œ�“�Ž�� �Ÿ�Š�� ���œ�—�”�™�Š�’�h�� �œ���™�ž�’�� �™�†�•���Š�� �‰�‘�†�� �ˆ�Š�‘�Ý�œ���•�”�‰�†�™�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �™�—�†�•�™�š�•�Š���˜�Ž�¼���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�œ�Ž�Š�“�Ž�Š���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �“�†�� ����������
na ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š���������������ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�Š���Š�‘�Ž���š�’�”�œ�†���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�������������œ�ž�Œ�†�˜�Ö�†�h���†���“�Ž�Š���Ÿ�†�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦���•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž���‰�”�����ž�•�Ö�†�™�ž��
�‡�¦�‰�	�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•�g�� 

4. ���—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�����œ�—�”�™�š���’�”���Š���‡�ž�¬���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���ˆ�†�Ö�”�ì�¬���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���“�†�����������g�� 
5. ���’�”�œ�†���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�������������š�‘�Š�Œ�†���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�š���Ÿ���ˆ�•�œ�Ž�‘�¦���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���“�†�������������Ÿ���™�ž�™�š�Ö�š��

���ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š�g�� 
6. ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �š�’�”�œ�ž�� �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���������� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�Ž�†�� �“�†�� �“�Ž�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �™�—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•�� �Ÿ�� �Ž�“�“�Š�•�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž��

�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�•�h�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �™�†���•�”�œ�Ž�“�“�†�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬�� �œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �,�#�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�€�� �‰�“�Ž�� �”�‰���‰�“�Ž�†�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �š�’�”�œ�ž�� �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
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���������g�������•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�������������•�”�œ�Ž�“�“�†���“�†�˜�™�¦�•�Ž�¬���œ���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���*���•�˜�Ž�Š�‰�’�Ž�š�€���‰�“�Ž���”�‰���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž��
�”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����������g���
�Š�ì�‘�Ž���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�Š���™�Š�—�’�Ž�“�ž���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�“�¦���˜�•�Š�Ö�“�Ž�”�“�Š�h���š�’�”�œ�†���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�������������š�‘�Š�Œ�†���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�š�g�� 

7. ���”�˜�™�¼�•�”�œ�†�“�Ž�Š�� �œ�� �—�†�Ÿ�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�h�� �•�—�Ÿ�Š�•�¼�ˆ�Ž�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �ˆ�”�‹�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �œ�ž�Œ�†�ì�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�†�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�•�—�Š�ì�‘�†�����˜�™�†�œ�†���”�����������g�� 

Art. 30d  
���•�Ö�†�™�ž���Ÿ���™�ž�™�š�Ö�š���������� 

1. �����™�ž�™�š�Ö�š���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�†�h�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š���������������ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���•�”�“�”�˜�Ž�¬���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���”�•�Ö�†�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���“�Ž���Š�•�i�� 
1) �š�’�”�œ�†���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�������������Ÿ�†�œ�†�—�™�†���Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���’�”���Š���š�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���™�Š�—�’�Ž�“�h���“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž���“�Ž�����$�%���•�‰�œ�†�“�†�ì�ˆ�Ž�Š�€���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�h��

�‘�Ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ���”�‰���‰�“�Ž�†���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����������h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�����ž�•�Ö�†�™�ž�h�����ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•���‘�š�‡�����œ�—�”�™�š��
�œ�Ž�¦���Š���˜�Ž�¼���Ÿ �•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�•���”�•�Ö�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���œ���š�’�”�œ�Ž�Š��
o prowadzenie IKZE,  

2) �Ÿ�†�� �•�”�‘�Š�•�“�Š�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h�� ���†�’�Ž�†�“�¼�� �•�Ÿ�’�Ž�†�“�¼�� �•�”�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�€�� �Ž�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���������h��
�•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Š���˜�¦���”�•�Ö�†�™�ž���“�†���Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�������������š�˜�™�†�‘�†�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h���Ÿ���™�ž�’�����Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�Ö�†�™��
za nabycie, za odkupienie i za Zami �†�“�¼���“�Ž�Š���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���œ�ž���˜�Ÿ�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���†�—�™�g���&�'�h�� 

3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �“�†�� ���������� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �”�•�Ö�†�™�¼�� �Ÿ�†�� �”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�� ���������g�� ���•�Ö�†�™�†�� �™�†�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�œ�ž�“�”�˜�Ž�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����(�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������•�Š�˜�™���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†���œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™������������
ustalanej przez Towarzystwo.  ���”�‡�—�†�“�Ž�Š���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�Š�������������“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”�•�”�“�†�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž��
o �“�†�‘�Š���“�¦�� �”�•�Ö�†�™�¼�� �Ž dokonywane jest w dniu nabycia Jednostek Uczestnictwa. Jednos �™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�¦�� �“�†�‡�ž�œ�†�“�Š��
za �•�œ�”�™�¼���œ�•�Ö�†�™�ž���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�¦���•�”���•�”�‡�—�†�“�Ž�š���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�g�� 

2. ���—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���$�€���“�Ž�Š���˜�™�”�˜�š�•�Š���˜�Ž�¼���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�����†�’�Ž�†�“�ž�g�� 
3. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�¦���œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�Ö�†�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���$�€���—�Š�Œ�š�‘�š�•�Š���š�’�”�œ�†���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����������g 

Art. 31  
/Uchylony/  

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���+�g Zasady zbywania i  odkupywania Jednostek Uczestnictwa  

Art. 32  
���†�˜�†�‰�ž���”�Œ�Ý�‘�“�Š 

1. �����Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���†�—�™�g���&�,�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�‡�ž�œ�†���Ž odkupuje Jednostki Uczestnictwa w  �•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž�g�� 

2. Fundusz zbywa i  odkupuje Jednostki Uczestnictwa na warunkach przewidzianych w  Ustawie, Statucie oraz w  prospekcie 
�Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �š�•�”�œ�†���“�Ž�”�“�ž�ˆ�•�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Ý�œ�g�� �� �ˆ�•�œ�Ž�‘�¦�� �Ž�ˆ�•�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†��
przez Fundusz Jednostki Uczest �“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�¦���š�’�†�—�Ÿ�†�“�Š���Ÿ mocy prawa.  

3. �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���“�†���Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���”�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•���œ���†�—�™�g���$�&���š�˜�™�g���&�†���Ž���&�‡�g�� 

4. �����—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�š���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�������	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�‹�”�—�’�š�•�Š���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���œ���†�—�™�g���'�'���š�˜�™�g���,�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� ���� �•�”�� �ˆ�Š�“�Ž�Š�� �—�Ý�œ�“�Š�•�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� ���� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�’�� �‰�“�Ž�Š�’�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa kategorii D.  

5. ���”�‰�’�Ž�”�™�ž���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š�����������’�”�Œ�¦���• na podstawie umowy z Funduszem �• �œ�˜�•�†�Ÿ�†�¬���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�¼���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�•�”�ì�—�Ý�‰��
�œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�����™�†�™�š�™�Š�’�h���•�†�•�¦���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†�•�¦���“�†�‡�ž�œ�†�¬���“�†���‰�†�“�ž�’�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Art. 33  
���”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š���•�”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�×���Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†���Ž odkupienia Jednostek Uczestnictwa  

1. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���Ž �‰�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž���•�”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†���‘�š�‡���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��
�”�•�—�Š�ì�‘�†�•�¦�ˆ�Š�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�i�� �‰�†�“�Š�� �Ž�‰�Š�“�™�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�ž�•�“�Š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�� �‰�†�“�Š�� �Ž�‰�Š�“�™�ž�‹�Ž�•�š�•�¦�ˆ�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h�� �“�†�Ÿ�œ�¼�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
i ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �‰�†�™�¼�� �Ž �Œ�”�‰�Ÿ�Ž�“�¼ �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�†�™�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �Ž �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•��
lub  �”�‰�•�š�•�Ž�”�“�ž�ˆ�•�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �“�†�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š��
Uczestnika Funduszu po zbyciu lub odkupieniu Jednost ek Uczestnictwa. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �Ž�� �™�Š�—�’�Ž�“�ž�� �‰�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†��
�•�”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�×���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�������������”�•�—�Š�ì�‘�†���š�’�”�œ�†���”���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����������g 

2. ���”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†���‘�š�‡���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���œ�ž�˜�ž�Ö�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�†���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���•�”�ˆ�Ÿ�™�ž���Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���‘�š�‡���œ���Ž�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�”�“�ž��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �Œ�‰�ž�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �“�Ž�Š�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�� �‰�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� �•�—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž��
potwierdzenia zbycia lub odkupie �“�Ž�†�� �œ���•�”�˜�™�†�ˆ�Ž�� �Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �•�”�Ÿ�œ�†�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �“�†�� �š�™�—�œ�†�‘�Š�“�Ž�Š���•�Š�Œ�”���™�—�Š�ì�ˆ�Ž�� �“�†�� �™�—�œ�†�Ö�ž�’�� �“�”�ì�“�Ž�•�š��
�Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�š�•�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž���•�”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ���•�”�˜�™�†�ˆ�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�”�œ�Š�•���‡�Š�Ÿ���•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†���œ�“�Ž�”�˜�•�š��
przez Uczestnika. Na wniosek Uczestnika potwierdz �Š�“�Ž�†���Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†���‘�š�‡���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���œ�ž�˜�ž�Ö�†�“�Š���˜�¦���œ���•�”�˜�™�†�ˆ�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�”�œ�Š�•�g 

2a ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �%�*�� �˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†�� �%�#�%�&�� �—�”�•�š�� �“�Ž�Š�� �œ�ž�—�†�Ÿ�Ž�Ö�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� �“�†�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �•�”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�×�� �œ�� �•�”�˜�™�†�ˆ�Ž��
�Š�‘�Š�•�™�—�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�Ö�”�� �•�”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�� �•�”�˜�™�†�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�”�œ�Š�•�h�� �ˆ�•�ž�‡�†�� ���Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �œ�ž�—�†�Ÿ�Ž�� �Ÿ�Œ�”�‰�¼��
na �Ÿ�’�Ž�†�“�¼���˜�•�”�˜�”�‡�š���Ž�ˆ�•���œ�ž�˜�ž�Ö�•�Ž�g 

3. ���”���‘�Ž�œ�ž���‰�”���œ�ž�‡�”�—�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���˜�•�”�˜�Ý�‡���‰�”�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�×���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�ž���•�Š�˜�™���”�‰���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�����Œ�Š�“�™�†��
Transferowego. W  �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�'�� �š�˜�™�g�� �,�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�”�œ�†�Ö�� �” �‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�ˆ�•�� �˜�•�”�˜�”�‡�†�ˆ�•�� �‰�”�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
�•�”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�×�g�� 

4. ���”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���Ž �œ�ž�˜�ž�Ö�†�����Œ�Š�“�™�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�ž�g�� 

5. ���� �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‘�Š���ž�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Š�� �•�”�Ž�“�‹�”�—�’�”�œ�†�“�Ž�Š�� ���Œ�Š�“�™�†�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”�� �” �•�†�•�Ž�ˆ�•�•�”�‘�œ�Ž�Š�•�� �“�Ž�Š�•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•��
zawartych w  �•�”�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�ˆ�•�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �†�‰�—�Š�˜�š�� �‰�”�� �•�”�—�Š�˜�•�”�“�‰�Š�“�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ �•�‘�†�ˆ�Ý�œ�ˆ�Š�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†��
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zlecenia zmiany tego adresu.  

Art. 34  
���•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���Ž���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† 

1. ���†�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†�� �•�Š�˜�™�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �†�—�™�g�� �&�#�‰���š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™���&�€�h�� �”�•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h�� �Ÿ�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š��
Jednostek Uczestnictwa - �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�h���†���Ÿ�†�����†�’�Ž�†�“�¼��- �”�•�Ö�†�™�†���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼���”�—�†�Ÿ���Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�†���”�•�Ö�†�™�†���œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†��
za �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�g�����•�Ö�†�™�ž���™�Š���“�†�‘�Š���“�Š���˜�¦�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�”�œ�Ž���Ž���”�•�—�Š�ì�‘�†�“�Š���˜�¦���œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™���š�˜�™�†�‘�†�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����†�—�Ÿ�¦�‰�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�g  

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �š�˜�™�†�‘�†�� �”�‰�—�¼�‡�“�¦�� ���†�‡�Š�‘�¼�� ���•�Ö�†�™�� �‰�‘�†�� ���������g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �š�˜�™�†�‘�†�¬�� �”�‰�—�¼�‡�“�Š�� ���†�‡�Š�‘�Š�� ���•�Ö�†�™�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�Š��
do �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �—�Ý���“�ž�ˆ�•�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Ý�œ�g�� ���� �œ�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �”�‰�—�¼�‡�“�ž�ˆ�•�� ���†�‡�Š�‘�� ���•�Ö�†�™�� �‰�‘�†��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Ý�œ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �•�”�Ž�“�‹�”�—�’�š�•�Š�� �œ�� �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�� �œ�� �†�—�™�g�� �'�'�� �š�˜�™�g�� �,�g�� ���—�Š�ì�¬�� ���†�‡�Š�‘�Ž�� ���•�Ö�†�™�� �•�Š�˜�™��
�š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�“�†���™�Š�‘�Š�‹�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h���“�†���˜�™�—�”�“�Ž�Š���Ž�“�™�Š�—�“�Š�™�”�œ�Š�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�g�•�‘�t���	���h���†���™�†�•���Š���š�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g  

3. ���”�‡�Ý�—�� �”�•�Ö�†�™�� �“�†�‘�Š���“�ž�ˆ�•�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�”�œ�Ž�� �”�‰�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� �†�—�™�ž�•�š�Ö�Š�’�h�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�ž�� �•�Š�˜�™�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�š�•�Š�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�”�œ�Ž�� �•�œ�”�™�ž�� �”�•�Ö�†�™�� �“�†�‘�Š���“�ž�ˆ�•�� �”�‰�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �œ terminach i  na zasadach ustalonych 
z Dystrybutorem.  

4. ���™�†�œ�•�†���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���—�”�‰�Ÿ�†�•�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �ˆ�Š�“�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �“�†�� ���Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�Š�•��
o �‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š���œ�•�Ö�†�™�ž���‘�š�‡�����ž�˜�™rybutora, za  �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�g�����™�†�œ�•�†���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬��
�š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰ �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���—�”�‰�Ÿ�†�•�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
zapisanych na Rejestrach Uczestnika Fund uszu w  dniu ich zbycia przez Uczestnika, czasu posiadania odkupywanych 
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�”�‡�—�†�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�ž�� �Ž�ˆ�•�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�š�� �‘�š�‡�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�h�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’��
�•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�g�� ���™�†�œ�•�†�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†�� �œ �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰ kategorii Jednostki 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �ˆ�Ÿ�†�˜�š�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�‡�•�¼�™�ž�ˆ�•�� ���†�’�Ž�†�“�¦�� �‘�š�‡�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�h�� �Ÿ�† �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”��
�˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�g�� ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h�� �Ÿ�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �˜�¦��
�”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ ���†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�g�� 

5. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�€�� ���� �†�‘�‡�”�� ���� �•�”�� �ˆ�Š�“�Ž�Š�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ÿ�� �•�”�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�€�� ���� �†�‘�‡�”�� ���� �œ�� �™�ž�’��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���š�˜�™�†�‘�”�“�¦���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�����Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž�g�� 

���� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �†�—�™�g�� �&�#�‰�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �&�€�h�� �•�”�‡�—�†�“�Ž�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�� �™�ž�™�š�Ö�š�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”�•�”�“�†�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���”���“�†�‘�Š���“�¦���”�•�Ö�†�™�¼���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���Ž���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š���•�Š�˜�™���œ���‰�“�Ž�š���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa prz �Š�Ÿ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�� ���‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�Š�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �˜�¦�� �œ�� ���†�‡�Š�‘�Ž�� ���•�Ö�†�™�� �š�˜�™�†�‘�†�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�¦���“�†�‡�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�†���•�œ�”�™�¼���œ�•�Ö�†�™�ž���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�¦���•�”���•�”�‡�—�†�“�Ž�š���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�g  

5a. ���•�Ö�†�™�†���œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���•�”�‡�—�†�“�†���•�—�Ÿ�ž���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�ˆ�•�����†�’�Ž�†�“�ž�h���•�Š�ì�‘�Ž�����†�’�Ž�†�“�†���•�Š�˜�™���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�†���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �š�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�Š�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �š�� �™�Š�Œ�”��
���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�Š�� �œ�ž���˜�Ÿ�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�g�� ���•�Ö�†�™�†�� �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†�� �Ÿ�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†�� �•�—�Ÿ�ž��
�•�†���‰�Š�•�����†�’�Ž�†�“�Ž�Š�g�����”���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�—�†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™�ž���œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�Š�•���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���˜�™�”�˜�š�•�Š���˜�Ž�¼���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���š�˜�™�g���(�g 

6. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �”�‰�•�š�•�š�•�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�€�� ���� �†�‘�‡�”�� ���� �•�”�� �ˆ�Š�“�Ž�Š�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ÿ�� �•�”�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�€�� ���� �†�‘�‡�”�� ���� �œ�� �™�ž�’��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���š�˜�™�†�‘�”�“�¦���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�����Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž�g�� 

���”�‡�—�†�“�Ž�Š���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���Ÿ���™�ž�™�š�Ö�š���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�� �“�†�‘�Š���“�¦�� �”�•�Ö�†�™�¼�� �Ÿ�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�� �‰�“�Ž�š��
odkupienia Jednostek Uczes �™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�����‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���˜�¦���œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™��
ustalanej przez Towarzystwo.  

7. Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa kategorii (odpowiednio) B albo D w ramach zlecenia Zamiany po cenie Jednostek 
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�€�������†�‘�‡�”�����h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���)�g�� 

���”�‡�—�†�“�Ž�Š�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
o �“�†�‘�Š���“�¦���”�•�Ö�†�™�¼���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼���Ž���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š���•�Š�˜�™���œ���‰�“�Ž�š���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�����†�’�Ž�†�“�ž�g�����†���ì�—�”�‰�•�Ž���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�•�¦�ˆ�Š���•�”���•�”�‡�—�†�“�Ž�š���”�•�Ö�†�™�ž��
�Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�‡�ž�œ�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�”���ˆ�Š�“�Ž�Š�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(�g�����‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�† �Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��
�”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���˜�¦���œ�����†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™���š�˜�™�†�‘�†�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� 

8. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�Ö�†�™���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

(1) �œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �&�è���•�™�—�Ÿ�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�h�� 

(2) �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���• 1% (jeden procent) iloczynu liczby odkupywanych Jednostek Uczestnictwa 
i ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �œ Dniu Wyceny, w  �•�™�Ý�—�ž�’��
�“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�†���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�h  

(3) �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼���• �$�è�� �•�•�Š�‰�Š�“�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �Ž�‘�”�ˆ�Ÿ�ž�“�š�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
Zamianie i  ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���œ Dniu Wyceny, w  �•�™�Ý�—�ž�’��
�“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�†�����†�’�Ž�†�“�ž, 

(4) �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ÿ�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���• �•�†���‰�”�—�†�Ÿ�”�œ�”�� �”�•�Ö�†�™�†�� �œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†�� �Ÿ�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬��
�œ�ž���˜�Ÿ�†�h�� �“�Ž���� �—�Ý���“�Ž�ˆ�†�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�Š�•�� �œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���’�†���Ÿ�”�˜�™�†�¬���‰�”�•�”�“�†�“�†�����†�’�Ž�†�“�†���Ž���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���œ���‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜�”�œ�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 
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Art. 35  
Reinwestycja  

1. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���Ÿ�œ�”�‘�“�Ž�¬���Ÿ �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���œ�•�Ö�†�™�ž���Ÿ �™�ž�™�š�Ö�š���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���•�œ�”�™�ž�h���•�†�•�¦��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���”�™�—�Ÿ�ž�’�†�Ö���Ÿ �™�ž�™�š�Ö�š���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�”���•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

2. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���Ÿ�œ�”�‘�“�Ž�Š�“�Ž�†���Ÿ �”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���˜�¦���œ ���†�‡�Š�‘�Ž�����•�Ö�†�™�h���” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ art. 34.  

Art. 36  
���†�˜�†�‰�ž���”�‡�“�Ž���†�“�Ž�†���”�•�Ö�†�™���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���Ž���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

1. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� �†�—�™�ž�•�š�‘�Š�h�� �’�”���Š�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�†�¬�� �‘�š�‡�� �Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�¬�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†��
�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�•�Ö�†�™���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�h���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼���‘�š�‡���”�•�Ö�†�™�ž���œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�Š�•�g  

2. �����ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���•�†�’�•�†�“�Ž�Ž���•�—�”�’�”�ˆ�ž�•�“�Š�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���”�‡�“�Ž���ž�¬���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�h���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���‘�š�‡���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼���†�‘�‡�”���Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�¬��
ich pobierania w  �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���‘�š�‡���œ �˜�™�”�˜�š�“�•�š���‰�”���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���Œ�—�š�•���“�†�‡�ž�œ�ˆ�Ý�œ�g�����“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†���” takiej promocji, terminy 
�•�Š�•���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���•�Š�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���Ÿ�”�˜�™�†�“�¦���•�”�‰�†�“�Š���‰�”���œ�Ž�†�‰�”�’�”�ì�ˆ�Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���“�Ž�Š���•�Ý�	�“�Ž�Š�•���“�Ž�����œ �‰�“�Ž�š���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†��
promocji, zgodnie z  art. 44 ust. 9 Statutu.  

3. ���Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���”�‰���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���š�˜�™�g���%�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���”�‡�“�Ž���ž�¬���†�‘�‡�”���Ÿ�“�Ž�Š�ì�¬���”�•�Ö�†�™�¼���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���‘�š�‡���Ÿ�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�i�� 

(1) �ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(2) ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���������h�� 

(3) �•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�Ÿ�“�†�“�Š���Ÿ�†���Ÿ�†�˜�†�‰�“�Š�h�� 

(4) uzasadnionego wniosku Dystrybutora.  

4. ���Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���”�‰���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���š�˜�™�g���%�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���”�‡�“�Ž���ž�¬���†�‘�‡�”���Ÿ�“�Ž�Š�ì�¬���”�•�Ö�†�™�¼���Ÿ�†���Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�i�� 

(1) ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���������h��- 

(2) �•�”�‰�’�Ž�”�™�Ý�œ�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���—�Š�•�‘�†�’�†�ˆ�•�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���š�Ÿ�“�†�“�Š���Ÿ�†���Ÿ�†�˜�†�‰�“�Š�h�� 

(3) uzasadnionego wniosku Dystrybutora.  

Art. 37  
Odkupienie Jednostek Uczestnictwa  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �”�‰�•�š�•�Ž�¬�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�‰�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �•�™�Ý�—�Ÿ�ž�� �Ÿ�Ö�”���ž�‘�Ž�� �•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�ˆ�•��
odkupienia, po  cenie ustalonej w  Dniu Wyceny, obliczonej zgodnie z  art. 34 ust. 6.  

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �•�”�ˆ�Ÿ�¦�œ�˜�Ÿ�ž�� �”�‰�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�”�� �‰�“�Ž�š�� �š�•�¼�ˆ�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
w  �•�˜�Ž�¼�Œ�†�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �•�œ�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���“�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�g�� ���ž�•�Ö�†�™�†�� �•�œ�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���“�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š��
�•�—�Ÿ�Š�‘�Š�œ�Š�’���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�Š�•���‡�†�“�•�”�œ�ž���‘�š�‡���Ž�“�“�ž���—�†�ˆ�•�š�“�Š�•���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�g�� 

���ž�•�Ö�†�™�†���Ÿ���™�ž�™�š�Ö�š���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���•�—�Ÿ�Š�‘�Š�œ�Š�’��
�“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�� �œ�� �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�”�‘�†�—�� �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†��
rachunku prowadzonego w waluc �Ž�Š�� �Ž�“�“�Š�•�� �“�Ž���� �‰�”�‘�†�—�� �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�h�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �•�”�“�Ž�Š�ì�¬�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Š��
od �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�œ�†�‘�š�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���Ž���”�‡�˜�Ö�š�Œ�¦���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���•�—�Ÿ�Š�‘�Š�œ�š�g�� 

3. �����Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���š�˜�™�g���'-�)�h���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Š�i�� 

(1) odkupienia przez Fundusz wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Subrejestrze Uczestnika Funduszu w Dniu 
���ž�ˆ�Š�“�ž�h���“�†���•�™�Ý�—�ž���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���•�Š�˜�™���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�h�� 

(2) �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���™�†�•�Ž�Š�•���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�h���†�‡�ž���Ž�ˆ�•���œ�†�—�™�”�ì�¬���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�Ö�†���• przed pobraniem 
�”�•�Ö�†�™�� �”�—�†�Ÿ�� �“�†�‘�Š���“�Š�Œ�”�� �•�”�‰�†�™�•�š���• �•�œ�”�ˆ�Ž�Š�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �œ�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�š�� �•�”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�� �“�†�� �•�œ�”�™�¼�� �‡�—�š�™�™�”�€�h�� �“�Ž�Š��
�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“�� �™�ž�˜�Ž�¦�ˆ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�h�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž�h���“�Ž�Š���’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����$�g�#�#�#�h�#�#�����������•�•�Š�‰�Š�“���™�ž�˜�Ž�¦�ˆ���‰�”�‘�†�—�Ý�œ���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�€�h�� 

(3) �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ�� �™�†�•�Ž�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�h�� �†�‡�ž�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�“�Š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
Uczestnika �• �•�”���•�”�‡�—�†�“�Ž�š���”�•�Ö�†�™���”�—�†�Ÿ���“�†�‘�Š���“�Š�Œ�”���•�”�‰�†�™�•�š���• �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�Ö�ž���•�œ�”�ˆ�Ž�Š���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���œ���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�š��
�•�”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���“�†���•�œ�”�™�¼���“�Š�™�™�”�€�h���“�Ž�Š���’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����$�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���™�ž�˜�Ž�¦�ˆ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���†�‘�‡�”�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†��
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž�h���“�Ž�Š���’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�•���“�Ž�����$�g�#�#�#�h�#�#�����������•�•�Š�‰�Š�“���™�ž�˜�Ž�¦�ˆ��
�‰�”�‘�†�—�Ý�œ���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�€�g�� 

���Ö�”���Š�“�Ž�Š���‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���•�•�™���•�&�€�h���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�Š���•�Š�˜�™���”�‰���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�g�������˜�•�”�˜�Ý�‡���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž��
�œ���†�—�™�g���'�'���š�˜�™�g���,���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�“�‹�”�—�’�”�œ�†�Ö���”�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�ˆ�•�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���’�”���‘�Ž�œ�Š���•�Š�˜�™���˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�Š���‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�h��
�”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œa w pkt (3).  

4. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&���•�•�™���•�%�€���†�‘�‡�”���•�&�€�h���Œ�‰�ž���•�œ�”�™�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†���œ���•�Š�‰�“�ž�’���Ÿ���™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×���•�Š�˜�™���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž���™�ž�ˆ�•���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×���œ�ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����”�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�†���Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‘�š�‡��
�—�Ý���“�Ž�� �˜�Ž�¼�� �”�‰�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�†�‘�‰�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�� �’�“�Ž�Š�•�� �“�Ž���� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �$�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Š�‰�Š�“�� �™�ž�˜�Ž�¦�ˆ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �‘�š�‡�h��
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� ���”�‘�†�—�”�œ�ž�h�� �$�g�#�#�#�h�#�#�� �������� �•�•�Š�‰�Š�“�� �™�ž�˜�Ž�¦�ˆ�� �‰�”�‘�†�—�Ý�œ�� �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�€�h��
�”�‰�•�š�•�Ž�”�“�Š���Ÿ�”�˜�™�†�•�Š���ˆ�†�Ö�Š���˜�†�‘�‰�”���•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•���
�Š�‰�“�”�˜tek Uczestnictwa.  

4a. �����”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�•�Ö�†�‰�†�“�ž�ˆ�•���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����������h���Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ���š�˜�™�g���&���Ž���'���“�Ž�Š���˜�™�”�˜�š�•�Š���˜�Ž�¼�g�� 

4b. Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Subrejestrach IKZE Uczestnika �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���š�œ�†���†���˜�Ž�¼���Ÿ�†���Ÿ�Ö�”���”�“�Š��
w  �˜�•�”�˜�Ý�‡���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�ž���Ž���œ�†���“�ž�h���”���Ž�‘�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”���”�“�”���Ÿ�Ö�”���”�“�Š���“�†���•�Š�‰�“�ž�’���Ÿ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‹�”�—�’�š�‘�†�—�Ÿ�ž���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�i�� 

(1) ���ž�•�Ö�†�™�ž�h�� 
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(2) ���ž�•�Ö�†�™�ž�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�•�h�� 

(3) Zwrotu,  

�œ�� �‹�”�—�’�Ž�Š�� �•�Ž�˜�Š�’�“�Š�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �•�”�—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �“�†�� �”�‰�‘�Š�Œ�Ö�”�ì�¬�� �•�“�•�g�� �™�Š�‘�Š�‹�”�“�š�� �ˆ�Ÿ�ž�� �Ž�“�™�Š�—�“�Š�™�š�€�h��
�•�Š�ì�‘�Ž ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†���™�†�•�¦���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�g�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���˜�•�Ö�†�‰�†�¬���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���•�”�—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�œ�†�“�Ž�†��
�˜�Ž�¼���“�†���”�‰�‘�Š�Œ�Ö�”�ì�¬���•�”���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�š���Ÿ�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Š�’���š�’�”�œ�ž�h���•�™�Ý�—�†���”�•�—�Š�ì�‘�†���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���Ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†�g�� 

���‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•���������������ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�Ö�”���”�“�Š���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���Ž�“�“�ž�h��
�“�Ž�����œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���•�”�œ�ž���Š�•�h���˜�¦���“�Ž�Š�œ�†���“�Š�g�� 

���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �—�†�’�†ch IKZE, reguluje umowa 
o prowadzenie IKZE.  

5. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� �”�˜�”�‡�¦�� �•�—�†�œ�“�¦�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�Ö�� �Ÿ ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�Š�’�� �š�’�”�œ�¼�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ �†�—�™�g�� �%�%�� �š�˜�™�g�� �$�h�� �’�”���Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
za �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�Ö�”���ž�¬�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�”��
Subfunduszu i  nabycia, w  tym samym Dn �Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž�h���Ÿ�†���“�†�‘�Š���“�¦���Ÿ �™�Š�Œ�”���™�ž�™�š�Ö�š���•�œ�”�™�¼���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�¦�h���•�”���•�”�™�—�¦�ˆ�Š�“�Ž�š���Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�ž�ˆ�•��
�”�•�Ö�†�™�h���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

6. ���Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�˜�™�� �—�Ý�œ�“�”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�Š�� �Ÿ�� �œ�ž�—�†���Š�“�Ž�Š�’�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� �“�†�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�� �“�†�‘�Š���“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �™�ž�™�š�Ö�š�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
i �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š���Ž�ˆ�•���œ���ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž���“�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���“�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ���™�ž�™�š�Ö�š���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†��
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �•�”�ˆ�Ÿ�Š�™�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �š�œ�†���†�� �˜�Ž�¼��
za �‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �“�†�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h��
�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���œ���‰�†�“�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž�g�� 

7. Do terminu realizacji zlecenia, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�� �†�—�™�g�� �%�#�g�� ���†�•�Ž�˜�Ý�œ�� �†�—�™�g�� �%�#��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���”�•�Ö�†�ˆ�Š�“�Ž�†���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���“�Ž�Š���˜�™�”�˜�š�•�Š���˜�Ž�¼�g�� 

Art. 38  
���•�”�˜�Ý�‡���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�† 

1. Fundusz odkupuje z  �‰�†�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �’�Š�™�”�‰�ž�� �	���	���h�� �ˆ�”�� �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�h��
���Š w  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���•�”�‘�Š�•�“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�‡�ž�™�Š���“�†�•�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�g�� 

2. ���‘�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�Œ�”���†�—�™�ž�•�š�Ö�š�h���‰�‘�†���”�•�—�Š�ì�‘�Š�“�Ž�†���ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa w  wyniku zlecenia Zamiany.  

Art. 38 1 
Termin odkupienia Jednostek Uczestnictwa  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‰�”�Ö�”���ž���˜�™�†�—�†�×�h���†�‡�ž���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�˜�™�¦�•�Ž�Ö�”���œ���“�†�•�‡�‘�Ž���˜�Ÿ�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�’���•�”���‰�“�Ž�š�h��
�œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� ���Œ�Š�“�™�� ���—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�ž�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�� �”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�š�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�Š�� �‰�”�� �•�Š�Œ�”�� �•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�g��
Odkupienie Jednostek Uczest �“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �“�†�•�•�Ý�	�“�Ž�Š�•�� �œ�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�†�� �•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�”��
�Ÿ�Ö�”���”�“�Š�Œ�”���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���“�†�˜�™�¦�•�Ž���œ���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h���œ�Ý�œ�ˆ�Ÿ�†�˜�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�ž�˜�Ö�š�Œ�š�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�†���”�‰�˜�Ÿ�•�”�‰�”�œ�†�“�Ž�†��
na zasadach opisanych w prospekcie informacyjnym Fund uszu.  

2. ���‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ chwili wpisania w  ���Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �”�‰�•�š�•�Ž�”�“�ž�ˆ�•��
Jednostek Uczestnictwa i  �•�œ�”�™�ž���“�†�‘�Š���“�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ �™�ž�™�š�Ö�š���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���™�ž�ˆ�•���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�g�� 

3. ���•�—�Š�˜�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�’���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �†�� �ˆ�•�œ�Ž�‘�¦�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�� �“�Ž�����(�� �•�•�Ž�¼�¬�€�� ���“�Ž�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•. Warunkiem odkupienia Jednostek Uczestnictwa w  terminie, 
o �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�h�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ zasadami wskazanymi w  Statucie i prospekcie 
informacyjnym Funduszu.  

4. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���‡�—�†�•�š���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�”���Ÿ�Ö�”���”�“�Š�Œ�”���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���œ �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 3, Fundusz 
�‰�”�•�”�“�†���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���”�‰�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���•�”���•�”�œ�Ÿ�Ž�¼�ˆ�Ž�š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž���” braku jego realizacji.  

5. ���—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�Œ�”�� �†�—�™�ž�•�š�Ö�š���“�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼���‰�”�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š�Œ�”�� �œ ramach realizacji 
�Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�����†�’�Ž�†�“�ž�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š���•�Š�˜�™���œ terminach i  �“�†���Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ art. 41.  

Art. 39  
Zawieszenie zbywania i  odkupywania Jednostek Uczestnictwa  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ž�¬���”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���‰�œ�†���™�ž�Œ�”�‰�“�Ž�Š�h���•�Š���Š�‘�Ž�i�� 

(1) �œ�� �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�ˆ�•�� �‰�œ�Ý�ˆ�•�� �™�ž�Œ�”�‰�“�Ž�� �˜�š�’�†�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �”�‰�•�š�•�Ž�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ��
�
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���Ÿ�†���¦�‰�†�“�”�h���˜�™�†�“�”�œ�Ž���•�œ�”�™�¼���•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���†�‘�‡�”�� 

(2) �“�Ž�Š���’�”���“�†���‰�”�•�”�“�†�¬���œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�˜�™�”�™�“�Š�•���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ �•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�ž�ˆ�•���”�‰���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. W przypadkach, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���$�h���Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦���Ž �“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�’�Ž�˜�•�¼�i�� 

(1) �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���’�”���Š���Ÿ�”�˜�™�†�¬���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�”�“�Š���“�†���”�•�—�Š�˜���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž���“�Ž�����‰�œ�†���™�ž�Œ�”�‰�“�Ž�Š�h���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž��
�•�Š�‰�“�†�•���‰�œ�Ý�ˆ�•���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�h�� 

(2) �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ ratach w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�š�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�h��
przy  �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Š�•���—�Š�‰�š�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Ÿ�ž���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�š���œ�ž�•�Ö�†�™���Ÿ �™�ž�™�š�Ö�š���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

3. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ž�¬���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†���‰�œ�†���™�ž�Œ�”�‰�“�Ž�Š�h���•�Š���Š�‘�Ž���“�Ž�Š���’�”���“�†���‰�”�•�”�“�†�¬���œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž��
�Ž�˜�™�”�™�“�Š�•���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ �•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�ž�ˆ�•���”�‰���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 
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4. W przypadku, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �&�h�� �Ÿ�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�¦�� �Ž �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�’�Ž�˜�•�¼�h�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���’�”���Š���Ÿ�”�˜�™�†�¬���Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�”�“�Š���“�†���”�•�—�Š�˜���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž���“�Ž�����‰�œ�†���™�ž�Œ�”�‰�“�Ž�Š�h���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž���•�Š�‰�“�†�•���‰�œ�Ý�ˆ�•���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�g�� 

5. Informacja o  �Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ miejscach zbywania 
Jednostek Uczestnictwa wskazanych w  �•�—�”�˜�•�Š�•�ˆ�Ž�Š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�ž�’���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�—�†�Ÿ���Ÿ�”�˜�™�†�“�Ž�Š���•�”�‰�†�“�†���‰�”���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�Ž�†�‰�”�’�”�ì�ˆ�Ž��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�Š�h���œ �˜�•�”�˜�Ý�‡��wskazany w  art. 44 ust.  9.  

Art. 40  
Zlecenia internetowe  

1. ���•�Ö�†�ˆ�†�•�¦�ˆ�ž���‰�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�¬���• �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���“�†���‹�”�—�’�š�‘�†�—�Ÿ�š���Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���• �‰�†�“�Š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�Š��
do otwarcia Subrejestru Uczestnika Funduszu, na  zasadach przewidzianych w  �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�’���—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�Ž�Š���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���š�˜�Ö�š�Œ��
za �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���Ž�“�™�Š�—�“�Š�™�š �•���Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�€�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š �—�Ý�œ�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š���Ÿ �•�—�Ÿ�Š�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�’���‰�†�“�ž�ˆ�•���œ�ž�—�†�Ÿ�Ž���Ÿ�Œ�”�‰�¼���“�† �™�—�Š�ì�¬��
�™�Š�Œ�”�����Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�š�g�����•�Ö�†�ˆ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���”�™�œ�†�—�ˆ�Ž�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�Š�h���“�† zasadach 
�”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ ���Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�Ž�Š�h���œ�•�Ö�†�™�ž���“�† wskazany p rzez Fundusz indywidualny rachunek bankowy. Zlecenie jest realizowane 
w  terminach wskazanych w  art. 20.  

2. ���Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�� �”�•�—�Š�ì�‘�†�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �Ž�“�“�Š�h�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†�� �œ �š�˜�™�g�� �$�h�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×�h�� �•�†�•�Ž�Š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Š�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’��
internetu.  

3. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���œ�†�—�š�“�•�Ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×���˜�•�Ö�†�‰�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���Ž�“�™�Š�—�“�Š�™�š���”�•�—�Š�ì�‘�†�����Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�g�� 

4. ���”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�� ���Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�š�� �“�Ž�Š�� �’�”�Œ�¦�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�¬�� �•�—�†�œ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†�¬�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�� �Ž �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���Ž�����™�†�™�š�™�š�g�� 

5. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �•�—�†�œ�”�� �”�‰�’�”�œ�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�ˆ�Ž�†�� �‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”���”�“�Š�•�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �Ž�“�™�Š�—�“�Š�™�š�h�� �œ przypadku awarii 
�š�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�×���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�g�� 

6. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ž�h�� �œ �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�� �œ art. 44 ust. 9, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†�� �•�—�Ÿ�ž�•�’�”�œ�†�“�Ž�†�� �‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�†���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’���Ž�“�™�Š�—�“�Š�™�š�h���Ž�ˆ�•���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���‘�š�‡���” zawieszeniu ich przyjmowania.  

7. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�ˆ�Ž�Š�� �†�‘�‡�”�� �œ �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �‰�”�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�‘�Ž�Š�“�™�Ý�œ�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ž�¬�� �†�‘�‡�”�� �Ÿ�†�•�—�Ÿ�Š�˜�™�†�¬�� �”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�†��
lub  �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �š�˜�Ö�š�Œ�Ž�� �š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �Ž�“�™�Š�—�“�Š�™�š�g�� �� wszelkich zmianach w  zakresie 
zawieszenia albo zaprzestania o �‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�†���‘�š�‡���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���š�˜�Ö�š�Œ�Ž�h���” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ �Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���”�Œ�Ö�”�˜�Ž��
w  �˜�•�”�˜�Ý�‡���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���œ art. 44 ust. 9.  

Art. 41  
Zamiana 

1. ���†�’�Ž�†�“�Ž�Š�� �’�”�Œ�¦�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�¬�� �™�ž�‘�•�”�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �™�Š�•�� �˜�†�’�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Š�� �Ž�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �œ�� �™�†�•�Ž�Š�•�� �˜�†�’�Š�•�� �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š�g�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�Š�� �“�†�� ���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�•�� ���������� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�����†�’�Ž�†�“�Ž�Š���™�ž�‘�•�”���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ���†�—�™�g���&�#�‡�g  

2. ���� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �•�”�‘�Š�•�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�†�h�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� ���†�’�Ž�†�“�ž�� �’�š�˜�Ž�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �Ž�’�Ž�¼�� �Ž�� �“�†�Ÿ�œ�Ž�˜�•�”�h�� �“�†�Ÿ�œ�¼�� �‘�š�‡�� �‹�Ž�—�’�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h�� �“�š�’�Š�—��
���š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���Ÿ���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���’�†�•�¦���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�¬�����†�’�Ž�†�“�Ž�Š�h���•�Š�‰�“�¦���Ÿ���‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w ust. 3 pkt (1 �€���†�‘�‡�”���•�%�€�h���†���™�†�•���Š���“�š�’�Š�—�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‘�š�‡���“�†�Ÿ�œ�¼�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�†���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �’�†�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �‰�”�•�”�“�†�“�†�� ���†�’�Ž�†�“�†�g�� ���‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� ���†�’�Ž�†�“�ž�� �œ�� ���������� �•�Ÿ�’�Ž�†�“�†�� �•�”�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�€�� �’�š�˜�Ž �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �Ž�’�Ž�¼��
i �“�†�Ÿ�œ�Ž�˜�•�”�h�� �“�†�Ÿ�œ�¼�� �‘�š�‡�� �‹�Ž�—�’�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h�� �“�š�’�Š�—�� �š�’�”�œ�ž�� �”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���������h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �“�”�œ�ž�� �˜�•�”�˜�Ý�‡��
�•�”�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���Ÿ�†�˜�†�‰�†�’�Ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’�Ž���œ���†�—�™�g���&�#�‡�g�� 

2a. Nabycie Jednostek Uczestnictwa w wyniku Zamiany w Subfunduszu wskazanym przez Uczes �™�“�Ž�•�†�h���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š��
z �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���†�’�Ž�†�“�Ž�Š�h�� �Ÿ�†�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š uzyskane z tego odkupienia, 
po �‰�”�•�”�“�†�“�Ž�š���œ�•�Ö�†�™�ž���“�†���Ž�ˆ�•���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�Š�•���‡�†�“�•�”�œ�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���’�†�•�¦���‡�ž�¬���“�†�‡�ž�™�Š�g�� 
���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� ���†�’�Ž�†�“�ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���������� �•�œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �ˆ�ž�•�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‰�”�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�”�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�€�h��
�”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�š���“�Ž�Š���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����������h���™�ž�‘�•�”���™�†�•�†���Ž�ˆ�•���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�†�h���•�†�•�†���•�Š�˜�™���•�”�“�Ž�Š�ˆ�Ÿ�“�†��
�‰�”�� �‰�”�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���������� �‰�”�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�”�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�h���™�†�•�����Š�‡�ž���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�����†�’�Ž�†�“�ž���œ���•�Š�•���“�†�˜�™�¼�•�˜�™�œ�Ž�Š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���ì�—�”�‰�•�Ž���Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�”�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���œ������������
�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�Ö�ž���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�ž���‰�‘�†���“�Ž�Š�Œ�”���•�”�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g  

3. ���‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�����†�’�Ž�†�“�ž���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���‰�ž�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Š�i�� 

(1) Zamiany wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych na  Subrejestrze Uczestnika Funduszu lub  

(2) Zamiany Jednostek Uczestnictwa w  �™�†�•�Ž�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�h�� �†�‡�ž�� �Ž�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�Ö�†���• �•�—�Ÿ�Š�‰�� �•�”�‡�—�†�“�Ž�Š�’�� �”�•�Ö�†�™�� �”�—�†�Ÿ��
�“�†�‘�Š���“�Š�Œ�”���•�”�‰�†�™�•�š���• kwocie wskazanej przez Uczestnika w  �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�š���•���†�’�Ž�†�“�†���“�†���•�œ�”�™�¼���‡�—�š�™�™�”�€�h���“�Ž�Š���’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•��
�“�Ž�����$�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�™�ž�˜�Ž�¦�ˆ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g�� 

���Ž�ˆ�Ÿ�‡�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�h�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�� �œ pkt. (1) -�•�%�€�h�� �˜�¦�� �š�˜�™�†�‘�†�“�Š�� �“�† ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� ���†�’�Ž�†�“�ž�g��
���Ö�”���”�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� ���†�’�Ž�†�“�ž�h�� �”�•�Ž�Š�œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž���˜�Ÿ�¦�� �•�œ�”�™�¼�� �‘�š�‡�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �“�Ž�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�“�¦��
zrealizowane.  

3a. �����”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�×�����†�’�Ž�†�“�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�•�Ö�†�‰�†�“�ž�ˆ�•���œ���—�†�’�†�ˆ�•�������������•�ˆ�ž�•�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���‰�”�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���‘�š�‡���Ÿ�’�Ž�†�“�†��
�•�”�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�€�h�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�Ý�œ�� �š�˜�™�g�� �&�� �“�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�g�� ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �ˆ�ž�•�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‰�”�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��
�•�”�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���ì�—�”�‰�•�Ý�œ���œ������������reguluje art. 30b.  

4. ���”�����†�’�Ž�†�“�ž���“�Ž�Š���˜�™�”�˜�š�•�Š���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���†�—�™�g���$�+���š�˜�™�g���'.  

5. ���”�����†�’�Ž�†�“�ž���˜�™�”�˜�š�•�Š���˜�Ž�¼���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž���†�—�™�g���&�*���š�˜�™�g���'�g�� 

6. ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� ���†�’�Ž�†�“�ž�� �”�•�Ö�†�™�ž�� �Ÿ�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�� �˜�Ž�¼�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� ���†�’�Ž�†�“�ž�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�†�� �•�Š�˜�™�� �”�•�Ö�†�™�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�’�Ž�†�“�¼��
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i �Š�œ�Š�“�™�š�†�‘�“�†���”�•�Ö�†�™�†���œ�ž�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�†���Ÿ�†���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�g  

7. �����Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���+���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‰�”�Ö�”���ž���˜�™�†�—�†�×�h���†�‡�ž�����†�’�Ž�†�“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�†���‡�ž�Ö�†���œ���™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�’���•�”���‰�“�Ž�š�h��
�œ���•�™�Ý�—�ž�’�����Œ�Š�“�™�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�ž���”�™�—�Ÿ�ž�’�†�Ö���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���”���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�Š���‰�”���•�Š�Œ�”���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�•���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�g�������•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž�‡�ž��
�™�†�•���š�˜�™�†�‘�”�“�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�Ö���•�”���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’���œ���š�˜�™�g���+�h���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�����†�’�Ž�†�“�ž���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���•�Š�˜�™��
�œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���œ���”�•�—�Š�˜�Ž�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���+�g���
�Š���Š�‘�Ž���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�†���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�”���Ÿ�Ö�”���”�“�Š�Œ�”���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†��
���†�’�Ž�†�“�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���œ���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h���œ�Ý�œ�ˆ�Ÿ�†�˜�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�ž�˜�Ö�š�Œ�š�•�Š���œ�ž�•�Ö�†�™�†���”�‰�˜�Ÿ�•�”�‰�”�œ�†�“�Ž�†���“�†���Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���”�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•��
w prospekcie informacyjnym Funduszu .  

8. ���•�—�Š�˜�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�’�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� ���†�’�Ž�†�“�ž�� �†�� �ˆ�•�œ�Ž�‘�¦�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�¦�� �œ �š�˜�™�g�� �,�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�� �“�Ž�����(�� �•�•�Ž�¼�¬�€�� ���“�Ž�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•. 
Warunkiem realizacji zlecenia Zamiany w  �•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ zasadami wskazanymi 
w  Statucie i  prospekcie informacyjnym Funduszu.  

9. ���†�’�Ž�†�“�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ �ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž�� �œ�•�Ž�˜�†�“�Ž�†�� �‰�”�� ���Š�•�Š�˜�™�—�š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �”�‰�•�š�•�Ž�”�“�ž�ˆ�•��
i nabytych w  wyniku Zamiany.  

10. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���‡�—�†�•�š���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�”���Ÿ�Ö�”���”�“�Š�Œ�”���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†���œ terminie, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 8, Fundusz 
�‰�”�•�”�“�†�����†�’�Ž�†�“�ž���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���•�”���•�”�œ�Ÿ�Ž�¼�ˆ�Ž�š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž���” braku jej realizacji.  

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���,�g Wykonywanie funkcji depozytariusza  

Art. 42  
Wykonywanie funkcji Depozytariusza  

1. Depozytariusz na podstawie umowy o  �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �‹�š�“�•�ˆ�•�Ž�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�� �—�Š�•�Š�˜�™�—�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �”�—�†�Ÿ��
�˜�š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—�ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�ž�•�”�“�š�•�Š�� �Ž�“�“�Š�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� ���˜�™�†�œ�¦�� �Ž ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��
231/2013.  

2. ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �œ drodze umowy zawartej w  �‹�”�—�’�Ž�Š�� �•�Ž�˜�Š�’�“�Š�•�h�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�¬�� �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�ˆ�ž�� �‘�š�‡�� �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�ˆ�ž��
�Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�’�š�� �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�’�� �Ÿ �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �‹�š�“�•�ˆ�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�†�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  zakresie i  na zasadach opisanych w  Ustawie i  ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š���%�&�$�t�%�#�$�&�g�� 

Art. 43  
���‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�† 

1. ���‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ umowy o  �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‹�š�“�•�ˆ�•�Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���œ prospekcie 
informacyjnym Funduszu.  

2. ���Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���˜�¦���š�˜�™�†�‘�”�“�Š���œ �š�’�”�œ�Ž�Š���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�Š�’�h���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Ž Depozytariuszem.  

 
���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���,�†�g ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� 

Art. 43a. 
���”�‰�˜�™�†�œ�”�œ�Š���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�“�Ž�†�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ 

1. ���� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �Ÿ�œ�”�Ö�ž�œ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ przypadkach wskazanych 
Ustawie.  

2. ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�‰�‡�ž�œ�†���˜�Ž�¼���œ �˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•���”�Ÿ�“�†�×�€�g�� 

3. ���•�—�†�œ�“�Ž�”�“�ž�’�Ž���‰�”���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���œ ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���˜�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž�h���œ�•�Ž�˜�†�“�Ž���‰�” ���Š�•�Š�˜�™�—�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�Š�‰�Ö�š�Œ��
�˜�™�†�“�š�� �“�†�� �•�”�“�Ž�Š�ˆ�� �‰�—�š�Œ�Ž�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�� �� �˜�•�—�†�œ�†�ˆ�•�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�™�ž�‘�•�”���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���š�•�—�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž���‰�”���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���œ ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���˜�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

4. ���‰�� �‰�“�Ž�†�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �‰�”�� �‰�“�Ž�†�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�˜�Ÿ�†�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š��
i �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�� 

5. ���—�ž�‡���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�“�Ž�†�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Ž�†���š�ˆ�•�œ�†�Ö���”�•�—�Š�ì�‘�†�����˜�™�†�œ�†�h�����™�†�™�š�™���”�—�†�Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“���•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�™�”���Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�h���Ÿ�œ�ž�•�Ö�¦��
�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�ì�ˆ�Ž�¦���Œ�Ö�”�˜�Ý�œ�g�� 

Art. 43b.  
���—�ž�‡���Ÿ�œ�”�Ö�ž�œ�†�“�Ž�†�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ 

1. ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �Ÿ�œ�”�Ö�š�•�Š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h�� �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�†�’�Ž�†�•�¦�ˆ�� �” �™�ž�’�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �Ž�“�‰�ž�œ�Ž�‰�š�†�‘�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�ž�Ö�•�¦��
�•�”�‘�Š�ˆ�”�“�¦�� �‘�š�‡�� �“�†�� �™�—�œ�†�Ö�ž�’�� �“�”�ì�“�Ž�•�š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž�h�� �ˆ�” �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �“�†�� �%�$�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�Š�‰�Š�“�€�� �‰�“�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Š�’��
���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� �Ÿ zastrz �Š���Š�“�Ž�Š�’�� �†�—�™�g�� �'�'�� �š�˜�™�g�� �$�%�g�� ���—�Ÿ�Š�‰�� �œ�ž�˜�Ö�†�“�Ž�Š�’�� �Ÿ�†�œ�Ž�†�‰�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ zdaniu 
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���”�Œ�Ö�†�˜�Ÿ�†���” �Ÿ�œ�”�Ö�†�“�Ž�š�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���œ �˜�•�”�˜�Ý�‡���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���œ art. 44 ust. 9.  

2. Zawiadomienie, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 1, zawiera:  

(1) �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�¼���” miejscu i  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�h�� 

(2) wskazanie zdarzenia, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ���˜�™�†�œ�Ž�Š�h���ˆ�”���‰�”���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���Ÿ�Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���’�†���œ�ž�—�†�Ÿ�Ž�¬���Ÿ�Œ�”�‰�¼�h�� 

(3) �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�¼���” zawieszeniu zbywania i  odkupywania Jednostek Uczestnictwa,  

(4) �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�¼���” �‰�“�Ž�š�h���“�†���•�†�•�Ž���•�Š�˜�™���š�˜�™�†�‘�”�“�†���‘�Ž�˜�™�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���š�•�—�†�œ�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���‰�”���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���œ ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�� 

Art. 43c. 
���ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���•�—�†�œ�†���Œ�Ö�”�˜�š 

1. ���†���‰�†���ˆ�†�Ö�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���š�•�”�œ�†���“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���‰�”���”�‰�‰�†�“�Ž�†���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���Œ�Ö�”�˜�š�g�� 
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2. ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���œ�Ÿ�Ž�¦�¬���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���œ ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�˜�”�‡�Ž�ì�ˆ�Ž�Š���‘�š�‡���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�•�†�g�����Š�Ö�“�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�™�œ�”���•�”�œ�Ž�“�“�”���‡�ž�¬��
udzielone w  �‹�”�—�’�Ž�Š���•�Ž�˜�Š�’�“�Š�•���•�”�‰���—�ž�Œ�”�—�Š�’���“�Ž�Š�œ�†���“�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

3. ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�Š�˜�™�� �œ�†���“�Š�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�Š�Ÿ�’�¦�� �œ �“�Ž�’�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�ž�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�è�� �•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‘�š�‡�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���‰�œ�†�����“�Ž�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š���•�—�Ÿ�Š�‰���‰�“�Ž�Š�’�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�� 

4. ���—�Ÿ�Š�‰�� �•�”�‰�•�¼�ˆ�Ž�Š�’�� �š�ˆ�•�œ�†�Ö�ž�� �•�†���‰�ž�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�� �’�”���Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�”�œ�†�¬�� �” przeprowadzenie dyskusji w  �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�“�”�ì�ˆ�Ž��
�œ�ž�—�†���Š�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�h���” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ art. 43b ust. 2 pkt (2).  

Art. 43d.  
���†�˜�•�†�—���†�“�Ž�Š���š�ˆ�•�œ�†�Ö�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ 

W trybie i  �“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�����˜�™�†�œ�¦�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•���’�”���Š���Ÿ�†�˜�•�†�—���ž�¬���š�ˆ�•�œ�†�Ö�¼�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���˜�•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�“�¦���Ÿ ���˜�™�†�œ�¦��
w  �‰�—�”�‰�Ÿ�Š���œ�ž�™�”�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”���•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�œ�•�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž���•�”�œ�Ý�‰�Ÿ�™�œ�†���” �˜�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���“�Ž�Š�œ�†���“�”�ì�ˆ�Ž���š�ˆ�•�œ�†�Ö�ž�g 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���$�#�g ���‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ž���•�š�‡�‘�Ž�•�†�ˆ�ž�•�“�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� 

Art. 44  
���‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�“�Ž�Š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž���” Funduszu 

1. Fundusz publikuje prospekt informacyjny, informacje, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �$�$�h�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š��
informacje, roczne i  �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�Š�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž sprawozd ania jednostkowe Subfunduszy 
na stronie internetowej Santander.pl/TFI . 

2. ���Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�Š�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�”�œ�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �˜�¦�� �•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�Š��
w  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �‰�œ�Ý�ˆ�•�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�� �”�‰�� �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�Œ�”�� �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�†�� �—�”�•�š�� �”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”�g�� ���”�ˆ�Ÿ�“�Š�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†��
finansowe Funduszu i  sprawozdania jednost �•�”�œ�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �˜�¦�� �•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�Š�� �œ �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �ˆ�Ÿ�™�Š�—�Š�ˆ�•�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž��
od �Ÿ�†�•�”�×�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���—�”�•�š���”�‡�—�”�™�”�œ�Š�Œ�”�g 

3. ���—�Ÿ�ž�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�Š�Ÿ�•�Ö�†�™�“�Ž�Š�� �š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h��
�š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�†�•�¦�ˆ�� �Ÿ�†�•�”�Ÿ�“�†�“�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �Ÿ �“�Ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†��
w  �Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™ora, w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Œ�‰�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�¦���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�†���•�Š�Œ�”���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�g�� 

4. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�Š�˜�™���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž���‡�Š�Ÿ�•�Ö�†�™�“�Ž�Š���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�¬�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�œ�Ž�h���“�†���•�Š�Œ�”�����¦�‰�†�“�Ž�Š�h���—�”�ˆ�Ÿ�“�Š���Ž �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�Š���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†��
finansowe Funduszu i  �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�”�œ�Š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���†���™�†�•���Š���•�—�”�˜�•�Š�•�™���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�ž���Ÿ aktualnymi 
informacjami o  zmi anach w  tym prospekcie.  

5. ���”�•�š�’�Š�“�™���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž���•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���”�—�†�Ÿ���•�—�”�˜�•�Š�•�™���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�ž���œ�—�†�Ÿ���Ÿ aktualnymi informacjami o  zmianach w  tym 
�•�—�”�˜�•�Š�•�ˆ�Ž�Š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�“�Š�� �“�†�� �™�—�œ�†�Ö�ž�’�� �“�”�ì�“�Ž�•�š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž�h�� �œ �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�� ���˜�™�†�œ�ž�h�� �Ž�“�“�ž�’�� �“�Ž���� �•�†�•�Ž�Š�—��
lub  za �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �˜�™�—�”�“�ž�� �Ž�“�™�Š�—�“�Š�™�”wej wskazanej w  �š�˜�™�g�� �$�g�� ���†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�†�� �‘�š�‡�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �˜�¦�� �”�“�Š�� �‰�”�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�“�Š��
�‡�Š�Ÿ�•�Ö�†�™�“�Ž�Š���“�†���•�†�•�Ž�Š�—�Ÿ�Š�g 

6. Roczne i �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�Š�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�”�œ�Š�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��
Subfunduszy, a  �™�†�•���Š�� �•�—�”�˜�•�Š�•�™�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�ž�h�� �˜�¦�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�� �œ miejscach zbywania Jednostek Uczestnictwa wskazanych 
w  prospekcie informacyjnym.  

7. ���•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �˜�¦�� �š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�“�Š�� �œ �˜�•�”�˜�Ý�‡�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�� �œ�� �‰�”�•�š�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�� �”�—�†�Ÿ��
�•�—�”�˜�•�Š�•�ˆ�Ž�Š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�ž�’�g�����†�����¦�‰�†�“�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†���˜�¦���’�š���”�“�Š���‰�”�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�“�Š���“�†���•�†�•�Ž�Š�—�Ÿ�Š�g 

8. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�h���œ miejscach wskazanych w  ust. 6 oraz na stronie internetowej, wskazanej w  ust. 1, aktualne informacje 
o zmianach w  �•�—�”�˜�•�Š�•�ˆ�Ž�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �”�—�†�Ÿ�� �š�•�Š�‰�“�”�‘�Ž�ˆ�”�“�¦�� �œ�Š�—�˜�•�¼�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š��
�”�‡�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š���Ÿ�’�Ž�†�“y. 

9. ���� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �$�#�h�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� ���™�†�™�š�™�š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž �Ž�“�“�Š�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�Š�� ���™�†�™�š�™�Š�’�� �‘�š�‡�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �˜�¦��
publikowane na stronie internetowej wskazanej w  ust. 1.  

10. �
�Š���Š�‘�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž�� �•�—�†�œ�†�� �œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦�� �•�š�‡�‘�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �œ �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Ž�•�š�h�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‡�¼�‰�¦�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š�� �œ �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Ž�•�š�� �—�
�†�Ÿ�Š�™�†�� ���ž�‡�”�—�ˆ�Ÿ�†�™�h��
a w  razie zaprzestania jego publikacji �• w  �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Ž�•�š���—���†�—�•�Ž�Š�™�™�g���
�Š���Š�‘�Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž���•�—�†�œ�†���œ�ž�’�†�Œ�†�•�¦���•�š�‡�‘�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���œ �Ž�“�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡���“�Ž����
wskazany w  zdaniu �•�”�œ�ž���Š�•���”�—�†�Ÿ���œ �š�˜�™�g���$�h���•�š�‡�‘�Ž�•�†�ˆ�•�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�†���•�Š�˜�™���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���Ÿ�†�˜�†�‰�†�’�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž���œ tych przepisach.  

11. ���—�Ÿ�ž�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�¼�� �‰�‘�†�� �•�‘�Ž�Š�“�™�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ art. 222a ust. 1 
Ustawy, w  �‹�”�—�’�Ž�Š���•�Š�‰�“�”�‘�Ž�™�Š�Œ�”���‰�”�•�š�’�Š�“�™�š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�ˆ�Š�Œ�”���š�Ÿ�š�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�Š���•�—�”�˜�•�Š�•�™�š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�†�•�¦�ˆ���Ÿ�†�•�”�Ÿ�“�†�“�Ž�Š��
�˜�Ž�¼�� �Ÿ�� �“�Ž�¦�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�’���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� ���‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �Ž�˜�™�”�™�“�Š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �œ informacji 
wymienionej w  �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�g�� ���ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�� ���ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�†�h��
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Œ�‰�ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�¦���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�†���•�Š�Œ�”���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�g 

12. ���‰�� �‰�“�Ž�†�� �”�Œ�Ö�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �” �Ÿ�œ�”�Ö�†�“�Ž�š�� ���Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�—�Ÿ�ž�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ�—�†�Ÿ��
z �‰�”�•�š�’�Š�“�™�Š�’���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�’���•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���š�‰�”�˜�™�¼�•�“�Ž�†�“�†���•�Š�˜�™���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†���” �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�’�����Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ��
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�†���Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h���” k�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 43b ust. 2.  

13. ���Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �“�Ž�����ˆ�Ÿ�™�Š�—�“�†�˜�™�Š�Œ�”���‰�“�Ž�†���Ž�� �“�Ž�Š���•�Ý�	�“�Ž�Š�•�� �“�Ž���� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”�� �‰�“�Ž�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�š�‡�‘�Ž�•�š�•�Š���˜�•�Ö�†�‰�ž��
�•�”�—�™�‹�Š�‘�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���“�†���˜�™�—�”�“�Ž�Š���Ž�“�™�Š�—�“�Š�™�”�œ�Š�•���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•���œ���š�˜�™�g���$�g�����•�Ö�†�‰�ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�Ž���•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�Š���˜�¦���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž��
���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�� �œ�� �‹�”�—�’�Ž�Š�� �™�†�‡�Š�‘�Ž�� �œ�� �•�‘�Ž�•�š�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�’�� �œ�� �‹�”�—�’�†�ˆ�Ž�Š�� �—�•�‰�‹�™�� �”�—�†�Ÿ�� �—�•�‘�˜�™�h��
�Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �‰�†�“�Š�� �”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �”�—�†�Ÿ�� �”�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�†�ˆ�•�� �‘�”�•�†�™�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �™�†�‡�Š�‘�Ž�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š�•�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�ˆ�Š�•�� �Ÿ�†�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�•��
do ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�g 
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Art. 45  
���Œ�Ö�†�˜�Ÿ�†�“�Ž�Š�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� 

1. ���Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �•�”�� �Ž�ˆ�•�� �š�˜�™�†�‘�Š�“�Ž�š�h�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�š�‡�‘�Ž�•�š�•�Š�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �ˆ�Š�“�¼�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �Ž �”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†�� �œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•��
Subfunduszy na stronie internetow ej Santander.pl/TFI . 

2. ���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���™�Š���˜�¦���™�†�•���Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�Š���š�����ž�˜�™�—�ž�‡�š�™�”�—�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���™�Š�‘�Š�‹�”�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�g�� 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���$�$�g ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�×�ˆ�”�œ�Š�� 

Art. 46  
���—�Ÿ�Š�˜�Ö�†�“�•�Ž���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š 

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�Š�Œ�†���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�š�h���•�Š���Š�‘�Ž�i�� 

(1) �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �“�Ž�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”�� �•�—�Ÿ�Š�•�¼�™�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �™�”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �œ terminie trzech 
�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�� �œ�ž�‰�†�“�Ž�†�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�Ž�� �” �ˆ�”�‹�“�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�� �œ�ž�Œ�†�ì�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�†�� �“�†�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬��
Towarzystwa,  

(2) ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�� �Ÿ�†�•�—�Ÿ�Š�˜�™�†�Ö�� �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�� �Ž nie zawarto z  innym depozytariuszem umowy 
o �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �‹�š�“�•�ˆ�•�Ž�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�†�•�•�Ý�	�“�Ž�Š�•�� �‰�”�� �•�”�×�ˆ�†�� ���“�Ž�†�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�”�� �‰�“�Ž�š��
�Ÿ�†�•�—�Ÿ�Š�˜�™�†�“�Ž�†���œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� 

�•�%�›�€ �š�•�Ö�ž�“�Ž�Š���”�•�—�Š�˜���œ�ž�•�”�œ�Ž�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���š�’�”�œ�ž���” �œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‹�š�“�•�ˆ�•�Ž�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���†���‰�”���‰�“�Ž�†���š�•�Ö�ž�œ�š���™�Š�Œ�”���”�•�—�Š�˜�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
nie zawrze umowy o  wykonywanie funkcji depozytariusza z  innym depozytariuszem,  

(3) ���†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���˜�•�†�‰�Ö�†���•�”�“�Ž���Š�•���%�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�‰�œ�Ý�ˆ�•���’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�h�� 

(4) ���†�—�Ÿ�¦�‰�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†���•�”�‰�•�¦�Ö���š�ˆ�•�œ�†�Ö�¼���” �‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”���Ž�˜�™�“�Ž�Š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(5) �š�•�Ö�ž�“�¦�Ö���˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�”�’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž���”�•�—�Š�˜�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�™�Ý�—�ž�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�œ�†�Ö�”���•�Š�‰�ž�“�ž�’�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ž�Š�’���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �š�‘�Š�Œ�†�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�š�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �“�†�� �œ�“�Ž�”�˜�Š�•�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�Ö�”���”�“�ž�� �œ �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �˜�Ž�Š�‰�’�Ž�š�� �‰�“�Ž�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�� �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†��
zdarzenia, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�&�€�h�� ���”�’�Ž�˜�•�†�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Ž�� �Ÿ�Œ�”�‰�ž�� �“�†�� �•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ innym funduszem 
inwestycyjnym.  

3. ���”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���•�”���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�š���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�g���� �‰�“�Ž�Š�’���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�¼�ˆ�Ž�†���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���’�”���Š���Ÿ�‡�ž�œ�†�¬��
i �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g 

4. Informacja o  �œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�� �•�—�Ÿ�ž�ˆ�Ÿ�ž�“�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�”�˜�™�†�“�Ž�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �”�•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�†�� �“�†�� �˜�™�—�”�“�Ž�Š�� �Ž�“�™�Š�—�“�Š�™�”�œ�Š�•��
Santander.pl/TFI  oraz przekazana Komisji.  

5. ���Ž�•�œ�Ž�‰�†�™�”�—�Š�’���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�h���ˆ�•�ž�‡�†�����Š�����”�’�Ž�˜�•�†���œ�ž�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�ž���Ž�“�“�Š�Œ�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�™�”�—�†�g�� 

Art. 47  
���”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�×�ˆ�”�œ�Š���Ž���•�—�Ÿ�Š�•�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š 

1. ���”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�����™�†�™�š�™�š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�g�� 

2. ���˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š���•�œ�Š�˜�™�Ž�Š���•�—�†�œ�“�Š���“�Ž�Š���š�•�¼�™�Š���œ�����™�†�™�š�ˆ�Ž�Š���‡�¼�‰�¦���—�”�Ÿ�˜�™�—�Ÿ�ž�Œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”�g�� 

3. �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�‡�ž�™�Š���•�—�Ÿ�Š�‰���‰�“�Ž�Š�’���%�,���’�†�•�†���%�#�%�#���—�”�•�š���Ÿ�”�˜�™�†�•�¦���Ÿ���™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�”�“�Š���•�†�•�”���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
kategorii B.  

4. ���”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�� ���™�†�™�š�™�š�� �œ�˜�•�†�Ÿ�š�•�¦�ˆ�Š���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‘�”�•�†�™���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‰�”�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� ���”�“�‰�”�“�� ���™�”�ˆ�•�� ���•�ˆ�•�†�“�Œ�Š�� �œ�� ���”�“�‰�ž�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �š�’�Ý�œ�h��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‰�”�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �œ�ž���Š�•�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�†�•�”�� �—�ž�“�•�š��
�Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���œ���•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š�������������Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‡�¼�‰�¦���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�Ö�ž���”�‰���‰�“�Ž�†��
�“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���‰�“�Ž�š�h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���š�•�Ö�ž�“�Ž�Š���”�•�—�Š�˜���•�—�Ÿ�Š�•�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�h���”���•�™�Ý�—�žm mowa w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie 
�•�—�Ÿ�Š�•�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ�����’�”�œ�Ž�Š���”���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�š�����•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”�����—�Ý�‘�Š�˜�™�œ�†�����Ž�Š�‘�•�Ž�Š�•�����—�ž�™�†�“�Ž�Ž���Ž�����—�‘�†�“�‰�Ž�Ž�����Ý�Ö�“�”�ˆ�“�Š�•���Ÿ�����“�Ž�Ž��
���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•���Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�����˜�•�Ý�‘�“�”�™�ž�����“�Š�—�Œ�Ž�Ž�����™�”�’�”�œ�Š�•�g 
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�����:�f�*������  �����������������������������������:�������������������������������
�W�������������������	��������������  

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���$�%�g ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�• 

Art. 48  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 49  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š�����•�™�ž�œ�†�h���Ÿ �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���(�#���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���(�&�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i�� 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�h�� �œ �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h��
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž��
���†�“�•�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� ���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �†�‘�‡�”�h�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
jednego z  �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�” �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Šdno 
���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�” zasad�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�” �“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ���”�‡�—�”�ˆ�Ž�Š���“�† rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†��
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š, w �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  z�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 50  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•���œ instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ tym umowa pozwala na przeniesien �Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ tymi instrumentami 
finansowymi,  
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b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 49 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�˜�™�†�œ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ art. 49, lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���œ�†�—�—�†�“�™�ž���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���†�•�ˆ�•�Š���”�—�†�Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�h�� 

(3) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(4) transakcje swap walutowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  odpowiednich walutach obcych. Kryt �Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™���•�%�€���• �•�'�€���‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ���• �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- ocena 
�œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€��
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 
�•�•�™�� �•�%�€�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �˜�Ÿ�†�ˆ�”�œ�†�“�ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�†�h�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �†�‘�”�•�†�ˆ�•�Ž�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �†�•�ˆ�•�Š��
a �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‰�Ö�š���“�Š���”�—�†�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���œ���†�•�ˆ�•�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���Ÿ���š���ž�ˆ�Ž�Š�’���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h��
�•�Š�˜�™�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�� �“�Ž���� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Š�� �‡�¦�‰�	��
�š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™��
(3) �• �•�'�€�h���Œ�‰�ž���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �‡�¼�‰�¦�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž�� �˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�� �œ�� �ø�� �(�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �$�€��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �” ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž��
kredytowymi, w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ���‰�“�Ž�š���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�i�� 

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�¦�� �Ÿ�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Ž��
ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  

Art. 51  
���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
procent), w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
tych lokat nie przekro �ˆ�Ÿ�ž���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 
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3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  zdaniu poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰���(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �&�h�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �'�#�è��
�•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� ���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h��
�•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�������������‘�š�‡���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼��
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�h���•�™�Ý�—�Š�•���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ž�Š�’���•�Š�˜�™�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†���‘�š�‡���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�”�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �ˆ�Ÿ�ž�’�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š��
�‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�h�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�• �Ÿ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �&�(�è��
�•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

7. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�)�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i  inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ Ustawie.  

Art. 52  
/Uchylony/  

 
Art. 53  

���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•���œ Fundusze Trzecie 
1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���“�†�‡�ž�œ�†�¬ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š:  

(1) �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•��
Polskiej,  

(2) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š��- w  rozumieniu Ustawy,  

(3) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���’�†�•�¦�ˆ�Š���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���Ÿ�†���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�¦�h���•�Š���Š�‘�Ž�i�� 

a) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �”�‹�Š�—�š�•�¦�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�� �š�’�†�—�Ÿ�†�•�¦�� �•�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡��
�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���†�‘�‡�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦�h�����Š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž��
�“�Ž�Š���—�Ý���“�Ž���˜�Ž�¼���œ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�h  

b) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�� �“�†�‰�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�� �‘�š�‡�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�ž�’��
���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”�� �‰�”�� ���������� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�†�� �•�Š�˜�™�h�� �“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�Ÿ�†�•�Š�’�“�”�ì�ˆ�Ž�h��
�œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�†�����”�’�Ž�˜�•�Ž���Ÿ tym organem,  

c) �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �™�†�•�Ž�’�h�� �•�†�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�¦�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿasady zbiorowego inwestowania 
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h  

d) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�Š���˜�¦���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���‰�”���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

 - �•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•��Funduszy Trzecich  �’�”���Š���‡�ž�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ ich 
�˜�™�†�™�š�™�Š�’�� �‘�š�‡�� �—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�Š�’�h�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych 
�”�—�†�Ÿ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g�� 

2. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ instrumenty, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �$�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. �
�Š���Š�‘�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innego funduszu 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  �š�˜�™�g���$���•�•�™���•�&�€�h���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���•rzez Towarzystwo lub podmiot z  �Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™��
z �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�†�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��
�ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 54  
���‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�• 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬�� �Ž�“�“�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�”�’�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ÿ�‰�Š�’�†�™�Š�—�Ž�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���Ž zasadach wskazanych w  Ustawie.  

Art. 55  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ Depozytariuszem  
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1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ bankach krajowych lub instytucjach kredytowych 
w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž kredyty, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�™�ž���‰�”���—�”�•�š�h���” �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��Netto Subfunduszu w  �ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬�� �Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h��
�•�Š���Š�‘�Ž zawarcie umowy jest w  �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž �“�Ž�Š���˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g�� 

Art. 56  
���†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�Š�˜�™���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�•�ˆ�•�Ž���Ž���‘�”�•�š�•�Š���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�œ�����•�ˆ�•�Š�g�����”���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�Š�Œ�”���‘�Ž�’�Ž�™�š���œ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†���˜�Ž�¼���™�†�•���Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š���•�™�Ý�—�Š�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�œ�”�•�¦���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•��
�(�#�è���•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�”�•�š�•�¦���œ�����•�ˆ�•�Š�g  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�—�†�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �‘�”�•�š�•�Š�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �+�#�è�� �•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���†�•�™�ž�œ�†���•�—�†�•�”�œ�Š�h���•�—�Ÿ�ž���ˆ�Ÿ�ž�’���“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���Ÿ�†���†�•�™�ž�œ�†���•�—�†�•�”�œ�Š���š�Ÿ�“�†�•�Š���˜�Ž�¼�i�� 
a) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h�� 
b) �“�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ���œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�h�� 
c) �ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�•�g�� 

3. /Uchylony/   

4. ���•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Š���œ �‘�”�•�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ ust. 1 -�&�h���Ÿ�”�˜�™�†�“�¦���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š���œ inne kategorie 
�‘�”�•�†�™���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����˜�™�†�œ�¦���”�—�†�Ÿ���Ÿ�†�•�Ž�˜�†�’�Ž�����™�†�™�š�™�š�g�� 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) dla Akcji:  
a) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �‹�š�“�‰�†�’�Š�“�™�†�‘�“�†�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �š���ž�ˆ�Ž�Š�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž�� �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�”�œ�Š�•�h��

�•�”�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�Š�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‰�ž�˜�•�”�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ö�ž�œ�Ý�œ�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�¼�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�¦�� �”�‡�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�¦�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž��
�Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�—�”�‰�š�•�™�ž�� �”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�•�Ý�Ö�•�¼�h�� �•�Š�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¼�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�œ�†�Œ�Ž�� �•�”�“�•�š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �”�ˆ�Š�“�¼�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �•�†�‰�—�¼�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž�� �•�Š�•�� �Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Ž�Š�h�� �Ö�†�‰�� �•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�™�†�“�‰�†�—�‰�ž�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†��
�—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’���Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�ž�’�h�� 

b) �•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š���•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ�ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
c) �•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �•�†�•�Ž�Š�—�š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�� �œ���•�”�—�Ý�œ�“�†�“�Ž�š�� �Ÿ���Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�”�‰�”�‡�“�ž�’�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �‘�š�‡��

w  �•�”�—�Ý�œ�“�†�“�Ž�š���‰�”���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
d) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�h���œ���™�ž�’���”�ˆ�Š�“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�Œ�”���˜�™�”�˜�š�“�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�†���•�†�•�Ž�Š�—�ž��

�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�ˆ�•���•�”�‰�†���ž�h�� 
e) w przypadku praw poboru �• �—�Ý�œ�“�Ž�Š�����—�Š�‘�†�ˆ�•�†���ˆ�Š�“�ž���•�—�†�œ�†���•�”�‡�”�—�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���ˆ�Š�“�ž���†�•�ˆ�•�Ž���‰�†�“�Š�•���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�j�� 

(2) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i�� 
a) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�ˆ�•���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�•���˜�™�—�š�•�™�š�—�ž�h�� 
b) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�h�� 
c) poziom ryzyka walutowego,  
d) �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h�� 
e) �˜�™�—�š�•�™�š�—�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�j  

(3) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 
a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 
c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j  

(4) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
c) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
f)  �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g 

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g 

6. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h�� �Ÿ innym funduszem 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� 

7. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ niniejszym Rozdziale mowa jest o  �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
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Subfundusz praw i  �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  imieniu i  �“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�h�� 

Art. 57  
���”�˜�Ÿ�™�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�i 

(1) wynagrodzenie Towarzystwa, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���(���Ž�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���(�*�†�h�� 

(2) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š���Ž���‡�†�“�•�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���”�•�Ö�†�™�ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž��
�•�š�•�“�†�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �•�—�†�œ���’�†�•�¦�™�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �—�†�•�”�—�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �œ�ž�’�”�Œ�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �‰�”�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �—�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�—�Ž�Ý�œ��
i �Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�—�Œ�†�“�Ý�œ�h�� 

(3) �”�‰�˜�Š�™�•�Ž�h���•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���”�‡�˜�Ö�š�Œ�¦���Ž���˜�•�Ö�†�™�¦���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h�� 

(4) �•�”�‰�†�™�•�Ž���Ž���Ž�“�“�Š���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�“�Ž�†���“�†�Ö�”���”�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���”�—�Œ�†�“�ž���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���†�‘�‡�”���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†�h��
�œ���™�ž�’���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�†���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�h�� 

(5) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���˜�¦�‰�”�œ�Š���Ž���Š�Œ�Ÿ�Š�•�š�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(6) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �“�”�™�†�—�Ž�†�‘�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� ���™�†�™�š�™�š�� �Ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�Ö�š�’�†�ˆ�Ÿ�Š�×�� �•�—�Ÿ�ž�˜�Ž�¼�Œ�Ö�ž�ˆ�•�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•���œ���ˆ�Š�‘�š���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�Œ�”���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�˜�™�¼�•�”�œ�†�“�Ž�†���”���Ÿ�œ�—�”�™���“�†�‰�•�Ö�†�™�ž���‘�š�‡���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š��
�š���	�—�Ý�‰�Ö�†���•�”�‰�†�™�•�š���”�‰���•�”���ž�™�•�Ý�œ �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h�� 

(7) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���•�”�ˆ�Ÿ�™�”�œ�Š�g�� 

2. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���‘�š�‡���‡�¼�‰�¦���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�Ÿ�œ�—�†�ˆ�†�“�Š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �”�� �Ž�‘�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h�� �“�Ž���Š�•�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�� �Œ�—�†�“�Ž�ˆ�†�ˆ�•��
�•�”�“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�g�����”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���•�”�“�Ž���Š�•���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‰�”���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š��
�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���•�”�“�†�‰���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���•�”�œ�ž���Š�•���‘�Ž�’�Ž�™��
�”�—�†�Ÿ���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�����•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�i�� 

(1) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š�˜�Ö�š�Œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€�h���•�”�“�”�˜�Ÿ�”�“�Š���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�š�’�”�œ�ž���”���œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‹�š�“�•�ˆ�•�Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�š�’�ž���•�œ�”�™�ž���,�#�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���—�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ž���#�h�#�&�è���•�™�—�Ÿ�Š�ˆ�•���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(2) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�˜�Ž�¦�Œ�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h��
�œ�ž�ˆ�Š�“�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�Š�Œ�”���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�œ�ˆ�Ÿ�”�ì�¬��oraz �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š���ž�œ�†�“�Š�Œ�”���œ���™�ž�’���ˆ�Š�‘�š���”�•�—�”�Œ�—�†�’�”�œ�†�“�Ž�†�h���†���™�†�•���Š��
�•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‡�Ž�Š�Œ�Ö�Š�Œ�”�� �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†�� �‡�†�‰�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�Š�™�”�‰�� �Ž�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���$�$�(�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�š���•�Ž�¼�™�“�†�˜�™�š���™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���—�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š,  

(3) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�����Œ�Š�“�™�†�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”��- �‰�”�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �#�h�$�%�è�� �•�‰�œ�š�“�†�˜�™�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu,  

(4) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �•�Ž�“�“�Š�Œ�”�� �“�Ž���� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�€�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �•�—�†�œ�“�Š�Œ�”��
i �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�š�� �‰�”�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž��
�•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž���œ�Š�—�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �Œ�‰�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �™�†�� �•�Š�˜�™���š�˜�™�†�‘�†�“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�“�ž���“�Ž���� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�€�h���•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž��
�‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�h�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ž�� �†�š�‰�ž�™�š��danych wymaganych 
do �š�•�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�”�œ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���Ž�“�‹�”�—�’�†�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���œ�˜�•�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�ž�Œ�”�™�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ���™�ž�’�� �Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �’�”�“�Ž�™�”�—�”�œ�†�“�Ž�Š��
�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�• kluczowe informacje  oraz koszty przygotowania, utrzymania, 
walidacji i  wykorzystywania modeli wyceny �• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�#�(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.   

�f�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���™�”���ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���˜�•�†�‘�Ž���—�”�•�š���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†�•�”��
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(1) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š,  

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•���œ���™�†�•�Ž�’���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h���œ���•�†�•�Ž�’���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
�‘�”�•�†�™���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��
���—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�h�� 

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����•�Š�‰�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•���œ���™�†�•�Ž�’���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h��
w jakim dochodzenie dotyczy �Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•��
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(5) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���• �“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���˜�™�”�˜�š�“�•�š���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•���‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•���•�Ÿ���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•���‰�”���˜�š�’�ž��
���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž.  

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(��- �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g�� 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g�� 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���”�� �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �Ÿ�†�� �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone.  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š��
do �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�•���œ�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

Art. 57a  
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†���œ�ž�“�Ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ�� �˜�™�†�Ö�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �(�*�� �š�˜�™�g�� �(�� �•���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�€�h��
Towarzystwo ma prawo do wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne Subfunduszu (Wynagrodzenie za Wyniki).  

���Œ�Ý�‘�“�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�� �˜�¦�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �š�˜�™�g�� �&���• �+�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š��
�•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���˜�•�”�˜�”�‡�š���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�g 

2. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���Ž���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†���˜�Ž�¼���•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��
alfa .  

���Š�Ÿ�Š�—�œ�†�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �œ�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �‰�”�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  pod 
�œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ÿ�’�Ž�†�“�†���•�Š�˜�™���‰�”�‰�†�™�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ�����Š���•�”�•�—�ž�™�†���•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†��alfa  z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.  

�
�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  �•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†�h���‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���œ���™�ž�’�����“�Ž�š��
Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy .  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy  w Okresie Odniesienia i nie 
�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���š�•�Š�’�“�ž�ˆ�•�g�� 

���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �•�”�•�—�Š�ì�‘�†�“�†�� �‰�†�‘�Š�•�� �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji)  ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �˜�™�†�“�š��
na �•�”�“�Ž�Š�ˆ���•�†���‰�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h���”���Ž�‘�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†�g���
�Š�‰�“�†�•���Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬��
rezerwy na Wynagrodzenie za Wyniki, proporcjonalna do liczby umorzonych Jednostek Uczestnic twa danej kategorii, jest 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej 
krystalizacji.  

���ž�•�Ö�†�™�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†��
lub  w danym roku kalendarzowym jest ujemna.  

Model naliczania Wynagrodzenia za Wyniki stosowany jest od dnia 1 stycznia 2022 roku.  

Pierwsza roczna krystalizacja  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �œ���%�#�%�%���—�”�•�š�� �•�œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”��
���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�€�h�� �†�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��
�•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���œ���%�#�%�)���—�”�•�š�g�� 
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Do ostatniego Dnia Wyceny w 2026 roku dla ustalenia Okresu Odniesienia na potrzeby obliczenia rezerwy na Wynagrodzenie 
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&-�+�h�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �“�†�•�‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼��
w  ostatnim Dniu Wyceny w 2021 roku.  

3. ���’�Ž�Š�“�“�ž�’���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’���†�—�™�ž�•�š�‘�Š���“�†�‰�†�•�Š���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�i�� 
�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š �—�Ý���“�Ž�ˆ�†���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h��

przed naliczeniem �4�5�(�×�á �†�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h �“�†�� �‰�†�“�ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�× 
L �4�B�Q�J�@�w�;�× 
F �4�>�A�J�?�D�w�;�× 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�“�‡�ž�Š �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�Ý�œ�“�†���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���=�H�B�=�w�;�Ò, obliczana zgodnie ze wzorem:  
�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 
L �•�ƒ�š

�5�¸�v�¸�9
�<�=�H�B�=�w�;�Ò�?�ë�=�� 

�¿�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š dzienna zmiana �=�H�B�=�w�;�× dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w danym Dniu Wyceny d,  
przy czym:  
�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �I�=�T�<�=�H�B�=�w�;�×�?�5�â�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�â�r�= 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5,  
to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L
�:�=�H�B�=�w�;�× 
F�=�H�B�=�w�;�×�?�5�;

���=�H�B�=�w�;�×�?�5 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×��
 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�… �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž roku kalendarzowego , �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�ˆ�•�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ÿ�†�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž����
w  �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�h�� �†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”��
(�; 
F�w) do (�; 
F �s), wyznaczona jako:  

�=�H�B�=�w�;�Ò
L �4�B�Q�J�@�Ò
F �4�>�A�J�?�D�Ò 
Benchmark  �œ�Ÿ�”�—�Ÿ�Š�ˆ���˜�Ö�š���¦�ˆ�ž���‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���™�•�g�� 

95% WIG (WIG) + 5% WIBOR O/N (WIBOON Ask Price).  

�����“�†�œ�Ž�†�˜�Ž�Š���•�”�‰�†�“�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ž�‰�Š�“�™�ž�‹�Ž�•�†�™�”�—�Ý�œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�ˆ�•�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g 

���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž d ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�“�Ž�š���‰�h�� 

Okres Odniesienia  �• �”�•�—�Š�˜�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��

�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�Š�˜�™���•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†���Ÿ�Š���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� 

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž
Þ�…�Š �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie 

ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�w�;�× 
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;
�×

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬��
lat przed Dniem Wyceny d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�‘  dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�…�� skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�Ò
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;

�ì

�Þ�@�6


a
F�s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s, do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž��
�•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

�~�Œ�›�”�Š�… skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa za Okres Odniesienia , ustalona bez 
�š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�†���4�5�(�× �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�Ò
L �@
�Í�ä

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, nie 

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d,  

�6�Ò  �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼��
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Uczestnictwa danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny w roku kalendarzowym 
�•�ž�€�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š��
Wyceny w roku kalendarzowym y�h�� �•�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��
�4�5�(�×,  

�~�Œ�›�”�Š
Þ�…�Š skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed 
naliczeniem �4�5�(�×�á���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�w�;�× 
L �@
�Í �Ï

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�h���“�Ž�Š��

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d,  

�6�× �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���•�”���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��
a przed naliczeniem �4�5�(�×,  

�~�•�r�Š dzienna rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d,  

�~�•�r�›�“ �Š �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g��
6,  

�~�•�r�…�� rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na ostatni 
���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�i�� 

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�” Y,  
�~�•�r�…�Š �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†��

w ust. 5,  

�ƒ�m�z�–�™�Œ�Š �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d�h���•�”���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�„   �˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���š�˜�™�†�‘�”�“�†���•�Š�˜�™���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�˜�™�g���*�h�� 

�…  �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž���—�”�•���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�g�� 

4. �����•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���™�œ�”�—�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�¦���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�¼���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�×). ���˜�™�†�‘�†���˜�Ž�¼���•�¦���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š�•��
�Ÿ���•�Š�‰�“�ž�’���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���œ���‘�Ž�™�g���†�€���• �‰�€���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���˜�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���‰�†�“�Š�•���‘�Ž�™�g��
a) �• �‰�€���•�”�“�Ž���Š�•�i�� 

a) ���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i���•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to naliczana jest rezerwa 
w  �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�4�5�(�× 
L �9�#�0�L�O�B�× �Û�: �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

b) ���”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to za dany ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†�� �”�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�4�5�(�Q�I�×�;�h�� �•�Š�˜�™�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�”�œ�”�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�h��
proporcjonalnie do spadku �=�H�B�=�w�;�×�h���”���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�¦���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�”�—�Š�’�i�� 

�4�5�(�× 
L �:�4�5�(�;�×�?�5 
F�4�5�(�Q�I�×�; �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

c) ���Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
P�r, to w danym Dniu Wyceny d, 
dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†���”���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�Q�I�×�;�h���•�Š�˜�™���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�ˆ�Ž�Š���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�i�� 

�4�5�(�× 
L 
F�:�4�5�(�;�×�?�5 
F�4�5�(�Q�I�×�;, w konsekwencji: �4�5�(�;�× 
L �r 

d) ���—�†�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �
�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
L �r, to w danym Dniu Wyceny d, rezerwa 
na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa nie jest naliczana:  

�4�5�(�× 
L �r 

Rezerwa na Wynagrodzeni e za Wyniki naliczona w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�€���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���š�•�Š�’�“�†�g  

5. Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu naliczona do Dnia Wyceny d 
w roku kalendarzowym  (�4�5�(�;�×�€�h�� �—�Ý�œ�“�†�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�’�Ž�Š�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‰�‘�†�� �™�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym 
(opisanej jako: �Ã �4�5�(�Û

�×
�Û�@�5 �€�h���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�Š�•���”���˜�š�’�¼���4�5�(�Q�I�×���•�”�•�Ž�˜�†�“�¦���•�†�•�”�i���Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 �€���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��

d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym, tj.:  
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�4�5�(�;�× 
L �Ã �4�5�(�Û
�×
�Û�@�5 
F�Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 , od �D, gdzie �D
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h do Dnia 

Wyceny d w roku kalendarzowym Y  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’ Y, przy czym �4�5�(�;
R�r  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na koniec danego roku 
kalendarzowego ( �4�5�(�;) �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†���•�Š�˜�™���œ���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�� �•�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
Towarzystwa, w ostatnim Dniu Wyceny d danego roku kalendarzowego, o ile �4�5�(�;
P�r�g�� ���ž�•�Ö�†�™�†�� �™�†�•�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”��
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �‰�”�� �•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”��
�“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

6. ���Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �—�”�•�š��
kalendarzowym do Dnia Wyceny d-1 (�4�5�(�;�×�?�5�€�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d w tym roku kalendarzowym, 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa danej kategorii umorzonych w poprzednim Dniu Wyceny ( d-1), tj. liczby Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
�š�’�”�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�����Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�$�€���œ���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•d-�%�€�h�� �™�•�g�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�%�€�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž:  

�4�5�(�Q�I�× 
L
�H�E�?�V�>�=���,�7���Q�I�K�N�V�K�J�U�?�D���S���@�J�E�Q���@
F�s

�H�E�?�V�>�=���,�7���S���@�J�E�Q���@
F�t
�Û�4�5�(�;�×�?�5 

���ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���œ���™�Š�“���˜�•�”�˜�Ý�‡���•�œ�”�™�†�h���Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�h���•�Š�˜�™���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•��
�“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�†���‰�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�h���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”��
�’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

7. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �Ÿ�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�������”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h�� �“�Ž���� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†�� �œ�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �‘�š�‡�� �”�•�—�Š�˜�”�œ�”��
�Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�¬���•�Š�Œ�”���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�g�� 

8. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š���Ž���•�”�‡�—�†�“�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�†�‘�‡�”���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡funduszu.  

Art. 57b 
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����”�‘�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���% i art. 30b �h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š��
�‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ������ i IKZE, �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  �†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”�������� 
i IKZE �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���$�&�g ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�• 

Art. 58  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�• 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 59  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�• 

1. Subfundusz, z  �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���)�#���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���)�&�h���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š�����•�™�ž�œ�†���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�h�� �œ �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��



 

 

 

 223 

�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �†�‘�‡�”��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•��
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�������†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���†�‘�‡�”�h���œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”��
z �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�� ���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†��
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š, w �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 60  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���œ instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž�h���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ tym umowa pozwala na przeniesien �Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ tymi instrumentami 
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu,  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 59 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�˜�™�†�œ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ art. 59, lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™ wystandaryzowane lub niewystandaryzowane:  

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h��
stopy procentowe lub indeksy rynku obligacji,  

(3) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(4) transakcje swap walutowy , 

(5) transakcje swap walutowo -procentowy.   

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†��w  ust. 2 pkt (1)  oraz (5)�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  odpowiednich walutach obcych. Kryteriami wybo �—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (2) �• (5) �‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ���• w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- ocena 
�œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™ instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (1) oraz (5)  
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pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ �œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  walucie obcej. Subfundusz b �¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™ instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 
pkt (2) �• (5), gdy �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•��
stopy zwrotu z  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g ���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š���Ÿ �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ �ø���(���š�˜�™�g��
�$���•�•�™���$�€�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���”�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž���‡�†�“�•�†�’�Ž���•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h���‡�†nkami zagranicznymi, instytucjami 
kredytowymi, w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ dniu zawarcia transakcji:   

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�¦�� �Ÿ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Ž��
ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g�� 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦cych za przedmiot instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust.  �%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š z �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  

Art. 61  
���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”�� �Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†�� �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
na rachunkach bankowych.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
procent), w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
tych lokat nie przekro �ˆ�Ÿ�ž���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  zdaniu poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �&�h�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �'�#�è��
�•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h��
���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� ���������� �‘�š�‡��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�h���•�™�Ý�—�Š�•�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ž�Š�’�� �•�Š�˜�™�� ���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�� ���”�‘�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(�h���•�—�Ÿ�ž���ˆ�Ÿ�ž�’���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�‘�”�•�†�™���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�˜�¦�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�h�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���Ÿ���™�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬��
�&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

7. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����•�†�—�‡�����†�×�˜�™�œ�†���‘�š�‡�����†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž. W takim wypadku Subfundusz 
�•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �ˆ�” �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�š�� �—�Ý���“�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�h�� �Ÿ �™�ž�’�� ���Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�ž��
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w �•�†�•�Ž�Š�—�ž�����†�‰�“�Š�•���Ÿ �™�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�˜�•�Ž���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†�¬���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

8. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�(�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �‘�Ž�˜�™�ž�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Š��
�œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���‡�†�“�•���•�Ž�•�”�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���,�*���š�˜�™�g���$���•�•�™���%�€�����˜�™�†�œ�ž�g�� 

9. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�+�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

10. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i  inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ Ustawie.  

Art. 62  
/Uchylony/  

 
Art. 63  

���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���œ Fundusze Trzecie  
1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���“�†�‡�ž�œ�†�¬ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š:  

(1) �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•��
Polskiej,  

(2) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š��- w  rozumieniu Ustawy,  

(3) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���’�†�•�¦�ˆ�Š���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���Ÿ�†���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�¦�h���•�Š���Š�‘�Ž�i�� 

a) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �”�‹�Š�—�š�•�¦�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�� �š�’�†�—�Ÿ�†�•�¦�� �•�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡��
�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���†�‘�‡�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦�h�����Š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž��
�“�Ž�Š���—�Ý���“�Ž���˜�Ž�¼���œ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�h  

b) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�� �“�†�‰�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�� �‘�š�‡�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�ž�’��
���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”�� �‰�”�� ���������� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�†�� �•�Š�˜�™�h�� �“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�Ÿ�†�•�Š�’�“�”�ì�ˆ�Ž�h��
�œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�†�����”�’�Ž�˜�•�Ž���Ÿ tym organem,  

c) �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �™�†�•�Ž�’�h�� �•�†�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�¦�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿasady zbiorowego inwestowania 
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h  

d) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�Š���˜�¦���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���‰�”���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•��Funduszy Trzecich  �’�”���Š���‡�ž�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ ich 
�˜�™�†�™�š�™�Š�’�� �‘�š�‡�� �—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�Š�’�h�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych 
�”�—�†�Ÿ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g�� 

2. �
�Š���Š�‘�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innego funduszu 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  �š�˜�™�g���$���•�•�™���•�&�€�h���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ÿ �Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™��
z �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�†�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��
�ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 64  
���‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬�� �Ž�“�“�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�”�’�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ÿ�‰�Š�’�†�™�Š�—�Ž�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���Ž zasadach wskazanych w  Ustawie.  

Art. 65  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š��

z Depozytariuszem  
1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ bankach krajowych lub instytucjach kredytowych 

w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž kredyty, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�™�ž���‰�”���—�”�•�š�h���” �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��Netto Subfunduszu w  �ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬�� �Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h��
�•�Š���Š�‘�Ž zawarcie umowy jest w  �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž �“�Ž�Š���˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g�™�� 

Art. 66  
���†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‰�Ö�š���“�ž�’�� �•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š�� �“�Ž�Š�� �’�“�Ž�Š�•�� �“�Ž���� �+�#�è�� �•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�†�h�� �†�� �™�†�•���Š��Fundusze Trzecie �•�™�Ý�—�Š�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�Š�� �˜�œ�”�•�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�è�� �•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �‘�”�•�š�•�¦�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”��
�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�†�g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š���’�”���Š�� �“�†�‡�ž�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �“�”�’�Ž�“�†�‘�“�Š�•��
�‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�g�� 

2. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�ž�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡��
���†�×�˜�™�œ�†�h�����†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���“�Ž�Š���’�”���Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g  

3. ���—�†���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���’�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�†�� �Ÿ�’�”�‰�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�ž�’��
�‰�š�—�†�™�Ž�”�“�h���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���“�Ž�����(���•�•�Ž�¼�¬�€�g�� 
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4. ���‹�Š�•�™�ž�œ�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �•�”�‘�˜�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š���’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.  

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���Ÿ�†�’�Ž�Š�“�“�Š���“�†���†�•�ˆ�•�Š�h���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���ˆ�Ÿ�ž�’���’�”���‘�Ž�œ�Š���•�Š�˜�™�h���Ž�����•�—�Ÿ�Š�•�ì�ˆ�Ž�”�œ�”���œ�ì�—�Ý�‰���‘�”�•�†�™��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‡�¼�‰�¦�� �Ÿ�“�†�•�‰�”�œ�†�¬�� �˜�Ž�¼�� �†�•�ˆ�•�Š�� �Ž�� �•�—�†�œ�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�� �†�•�ˆ�•�Ž�g�� ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �•�—�†�œ�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š��
�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g  

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i�� 

a) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�ˆ�•���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�•���˜�™�—�š�•�™�š�—�ž�h�� 
b) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�h�� 
c) poziom ryzyka walutowego,  
d) �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h�� 
e) �˜�™�—�š�•�™�š�—�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�j  

(2) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 
c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j  

(3) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
c) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
f)  �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g  

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���” �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g  

7. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h�� �Ÿ innym funduszem 
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8. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ niniejszym Rozdziale mowa jest o  �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
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(7) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���•�”�ˆ�Ÿ�™�”�œ�Š�g�� 
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Netto Subfunduszu,  
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do �š�•�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�”�œ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���Ž�“�‹�”�—�’�†�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���œ�˜�•�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�ž�Œ�”�™�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ���™�ž�’�� �Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �’�”�“�Ž�™�”�—�”�œ�†�“�Ž�Š��
�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�• kluczowe informacje  oraz koszty przygotowania, utrzymania, 
walidacji i  wykorzystywania modeli wyceny �• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�#�(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.  

�f�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���™�”���ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���˜�•�†�‘�Ž���—�”�•�š���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†�•�”��
�ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�†�ˆ�•�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�†�“�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�g�� 

3. ���”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ž���%���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�i�� 

(1) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š,  

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� ���”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �™�†�•�Ž�’�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�’�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h�� 

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� ���”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•��
w  takim zakresie, w jakim dochodzen �Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h�� 

(5) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ��
�Ž�“�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �$���• na podstawie �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•��
(z �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�� �•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž��
���”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‰�”���˜�š�’�ž�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž.  

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(���• �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g�� 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g�� 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���”�� �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �Ÿ�†�� �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
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���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone.  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� ���”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•��
�•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� ���”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �œ�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Art. 67a  
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†���œ�ž�“�Ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�• 

1. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ�� �˜�™�†�Ö�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �)�*�� �š�˜�™�g�� �(�� �•���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�€�h��
Towarzystwo ma prawo do wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne Subfunduszu (Wynagrodzenie za Wyniki).  

���Œ�Ý�‘�“�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�� �˜�¦�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �š�˜�™�g�� �&���• �+�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š��
�•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���˜�•�”�˜�”�‡�š���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�g 

2. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���Ž���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†���˜�Ž�¼���•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��
alfa .  

���Š�Ÿ�Š�—�œ�†�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �œ�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �‰�”�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  pod 
�œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ÿ�’�Ž�†�“�†���•�Š�˜�™���‰�”�‰�†�™�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ�����Š���•�”�•�—�ž�™�†���•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†��alfa  z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.  

�
�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  �•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†�h���‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���œ���™�ž�’�����“�Ž�š��
Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy .  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy  w Okresie Odniesienia i nie 
�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���š�•�Š�’�“�ž�ˆ�•�g�� 

���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �•�”�•�—�Š�ì�‘�†�“�†�� �‰�†�‘�Š�•�� �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji)  ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �˜�™�†�“�š��
na �•�”�“�Ž�Š�ˆ���•�†���‰�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h���”���Ž�‘�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†�g���
�Š�‰�“�†�•���Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬��
rezerwy na Wynagrodzenie za Wyniki, proporcjonalna do liczby umorzonych Jednostek Uczestnic twa danej kategorii, jest 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej 
krystalizacji.  

���ž�•�Ö�†�™�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†��
lub  w danym roku kalendarzowym jest ujemna.  

Model naliczania Wynagrodzenia za Wyniki stosowany jest od dnia 1 stycznia 2022 roku.  

Pierwsza roczna krystalizacja  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �œ���%�#�%�%���—�”�•�š�� �•�œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”��
���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�€�h�� �†�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��
�•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���œ���%�#�%�)���—�”�•�š�g�� 

Do ostatniego Dnia Wyceny w 2026 roku dla ustalenia Okresu Odniesienia na potrzeby obliczenia rezerwy na Wynagrodzenie 
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&-�+�h�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �“�†�•�‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼��
w  ostatnim Dniu Wyceny w 2021 roku.  

3. ���’�Ž�Š�“�“�ž�’���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’���†�—�™�ž�•�š�‘�Š���“�†�‰�†�•�Š���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�i�� 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š �—�Ý���“�Ž�ˆ�†���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h��
przed naliczeniem �4�5�(�×�á �†�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h �“�†�� �‰�†�“�ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�× 
L �4�B�Q�J�@�w�;�× 
F �4�>�A�J�?�D�w�;�× 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�“�‡�ž�Š �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�Ý�œ�“�†���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���=�H�B�=�w�;�Ò, obliczana zgodnie ze wzorem:  
�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 
L �•�ƒ�š

�5�¸�v�¸�9
�<�=�H�B�=�w�;�Ò�?�ë�=�� 

�¿�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š dzienna zmiana �=�H�B�=�w�;�× dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w danym Dniu Wyceny d,  
przy czym:  
�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �I�=�T�<�=�H�B�=�w�;�×�?�5�â�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�â�r�= 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5,  
to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L
�:�=�H�B�=�w�;�× 
F�=�H�B�=�w�;�×�?�5�;

���=�H�B�=�w�;�×�?�5 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×��
 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�… �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž roku kalendarzowego , �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�ˆ�•�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
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�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ÿ�†�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž����
w  �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�h�� �†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”��
(�; 
F�w) do (�; 
F �s), wyznaczona jako:  

 
�=�H�B�=�w�;�Ò
L �4�B�Q�J�@�Ò
F �4�>�A�J�?�D�Ò 

Benchmark  - �œ�Ÿ�”�—�Ÿ�Š�ˆ���˜�Ö�š���¦�ˆ�ž���‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���™�•�g���”�‰���$���˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†���%�#�%�%���—�”�•�š���‰�”���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'��

�—�”�•�š���)�#�è���������������&�����•���������&�������˜�•�����—�Ž�ˆ�Š�€���Ï���%�#�è�������������”�‹�������š�—�”�����”�—�•�”�—�†�™�Š�����“�‰�Š�•���•�����#�#�€���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�”��

+ 20% ICE BofA Euro High Yield Index (HE�#�#�€���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�”�h���”�‰���$���˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†���%�#�%�(���—�”�•�š���‰�”���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†��

2025 roku 60% GPWB Poland Government Floating Rate Bond Index (GPWB -BWZ) + 20% ICE BofA Euro Corporate 

���“�‰�Š�•���•�����#�#�€���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�”���Ï���%�#�è�������������”�‹�������š�—�”�����Ž�Œ�•�����Ž�Š�‘�‰�����“�‰�Š�•���•�����#�#�€���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�”�h��

od 1 stycznia 2026 roku 40% GPWB Poland Government Floating Rate Bond Index (GPWB -BWZ) + 40% ICE BofA 

���š�—�”�� ���”�—�•�”�—�†�™�Š�� ���“�‰�Š�•�� �•�����#�#�€�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž�� �‰�”�� �Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�”�� �Ï�� �%�#�è�� �������� ���”�‹���� ���š�—�”�� ���Ž�Œ�•�� ���Ž�Š�‘�‰�� ���“�‰�Š�•�� �•�����#�#�€��

�Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�”. 

 �����“�†�œ�Ž�†�˜�Ž�Š���•�”�‰�†�“�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ž�‰�Š�“�™�ž�‹�Ž�•�†�™�”�—�Ý�œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�ˆ�•�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g 

���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž d ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�“�Ž�š���‰�h�� 

Okres Odniesienia  �• �”�•�—�Š�˜�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��

�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�Š�˜�™���•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†���Ÿ�Š���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� 

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž
Þ�…�Š �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie 

ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�w�;�× 
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;
�×

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬��
lat przed Dniem Wyceny d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�‘  dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�…�� skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�Ò
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;

�ì

�Þ�@�6


a
F�s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s, do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž��
�•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

�~�Œ�›�”�Š�… skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa za Okres Odniesienia , ustalona bez 
�š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�†���4�5�(�× �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�Ò
L �@
�Í�ä

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, nie 

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d,  

�6�Ò  �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼��
Uczestnictwa danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny w roku kalendarzowym 
�•�ž�€�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆzestnictwa w ostatnim Dniu 
Wyceny w roku kalendarzowym y�h�� �•�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��
�4�5�(�×,  

�~�Œ�›�”�Š
Þ�…�Š skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed 
naliczeniem �4�5�(�×�á���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�w�;�× 
L �@
�Í �Ï

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�h���“�Ž�Š��

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d,  

�6�× �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���•�”���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��
a przed naliczeniem �4�5�(�×,  
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�~�•�r�Š dzienna rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d,  

�~�•�r�›�“ �Š �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g��
6,  

�~�•�r�…�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny danego roku kalendarzowego:  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�” Y,  
�~�•�r�…�Š �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†��

w ust. 5,  

�ƒ�m�z�–�™�Œ�Š �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu 
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�„   �˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���š�˜�™�†�‘�”�“�†���•�Š�˜�™���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�˜�™�g���*�h�� 

�…  �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž���—�”�•���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�g�� 

4. �����•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���™�œ�”�—�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�¦���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�¼���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�×). ���˜�™�†�‘�†���˜�Ž�¼���•�¦���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š�•��
�Ÿ���•�Š�‰�“�ž�’���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���œ���‘�Ž�™�g���†�€���• �‰�€���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���˜�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���‰�†�“�Š�•���‘�Ž�™�g��
a) �• �‰�€���•�”�“�Ž���Š�•�i�� 

a) ���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i���•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to naliczana jest rezerwa 
�œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�4�5�(�× 
L �9�#�0�L�O�B�× �Û�: �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

b) ���”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to za dany ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†�� �”�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�4�5�(�Q�I�×�;�h�� �•�Š�˜�™�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�”�œ�”�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�h��
proporcjonalnie do spadku �=�H�B�=�w�;�×�h���”���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�¦���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�”�—�Š�’�i�� 

�4�5�(�× 
L �:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�; �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

c) ���Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
P�r, to w danym Dniu Wyceny d, 
dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†���”���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�Q�I�×�;�h���•�Š�˜�™���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�ˆ�Ž�Š���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�i�� 

�4�5�(�× 
L 
F�:�4�5�(�;�×�?�5 
F�4�5�(�Q�I�×�;, w konsekwencji: �4�5�(�;�× 
L �r 

d) ���—�†�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �
�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
L �r, to w danym Dniu Wyceny d, rezerwa 
na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa nie jest naliczana:  

�4�5�(�× 
L �r 

Rezerwa na Wynagrodzeni e za Wyniki naliczona w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�€���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���š�•�Š�’�“�†�g  

5. Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu naliczona do Dnia Wyceny d 
w roku kalendarzowym  (�4�5�(�;�×�€�h�� �—�Ý�œ�“�†�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�’�Ž�Š�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‰�‘�†�� �™�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym 
(opisanej jako: �Ã �4�5�(�Û

�×
�Û�@�5 �€�h���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�Š�•���”���˜�š�’�¼���4�5�(�Q�I�×���•�”�•�Ž�˜�†�“�¦���•�†�•�”�i���Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 �€���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��

d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym, tj.:  

�4�5�(�;�× 
L �Ã �4�5�(�Û
�×
�Û�@�5 
F�Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 , od �D, gdzie �D
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h do Dnia 

Wyceny d w roku kalendarzowym Y  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’ Y, przy czym �4�5�(�;
R�r  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na koniec danego roku 
kalendarzowego ( �4�5�(�;) �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†���•�Š�˜�™���œ���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�� �•�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
Towarzystwa, w ostatnim Dniu Wyceny d danego roku kalendarzowego, o ile �4�5�(�;
P�r�g�� ���ž�•�Ö�†�™�†�� �™�†�•�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”��
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �‰�”�� �•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”��
�“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

6. ���Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �—�”�•�š��
kalendarzowym do Dnia Wyceny d-1 (�4�5�(�;�×�?�5�€�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d w tym roku kalendarzowym, 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa danej kategorii umorzonych w poprzednim Dniu Wyceny ( d-1), tj. liczby Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
�š�’�”�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�����Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�$�€���œ���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•d-�%�€�h�� �™�•�g�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�%�€�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž:  
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�4�5�(�Q�I�× 
L
�H�E�?�V�>�=���,�7���Q�I�K�N�V�K�J�U�?�D���S���@�J�E�Q���@
F�s

�H�E�?�V�>�=���,�7���S���@�J�E�Q���@
F�t
�Û�4�5�(�;�×�?�5 

���ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���œ���™�Š�“���˜�•�”�˜�Ý�‡���•�œ�”�™�†�h���Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�h���•�Š�˜�™���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•��
�“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�†���‰�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�h���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”��
�’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

7. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �Ÿ�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�������”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h�� �“�Ž���� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†�� �œ�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �‘�š�‡�� �”�•�—�Š�˜�”�œ�”��
�Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�¬���•�Š�Œ�”���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�g�� 

8. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š���Ž���•�”�‡�—�†�“�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�†�‘�‡�”���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡funduszu.  

Art. 67b  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�• 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���% i art. 30b �h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š��
�‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g  

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ������ i IKZE, �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  �†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
i IKZE �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���$�'�g /Uchylony/  

Art. 68 -�*�*�› 
/Uchylone/  

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���$�(�g /Uchylony/  

Art. 78-87 
/Uchylone/  

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���$�)�g ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�� 

Art. 88  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�• 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest �œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™. Fundusz 
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 89  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬ swoje Aktywa, z  �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���,�#���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���,�&�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i�� 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�h�� �œ �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �†�‘�‡�”��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•��
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�������†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���†�‘�‡�”�h���œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”��
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z �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™u jest 
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†��
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š, w �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 90  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•���œ instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ tym umowa pozwala na przeniesien �Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ tymi instrumentami 
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu,.  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 89 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu , stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�˜�™�†�œ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ art. 89, lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h��
stopy procentowe lub indeksy rynku obligacji,    

(3) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(4) transakcje swap walutowy , 

(5) transakcje swap walutowo -procentowy.   

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™���•�$�€ oraz (5)�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g�����—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ��ust. 2 pkt (2) �• (5) �‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ���• �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- ocena 
�œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�g 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™���•�$�€��oraz (5)  
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  walucie obcej. Subfundusz b �¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ��ust. 2 
pkt (2) �• (5)�h���Œ�‰�ž���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•��
�˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���‰�Ö�š���“�Š�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �‡�¼�‰�¦�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž�� �˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�� �œ�� �ø�� �(�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �$�€��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž��
kredytowymi, w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ���‰�“�Ž�š���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�i�� 
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(1) �—�†�™�Ž�“�Œ�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�¦�� �Ÿ�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Ž��
ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g�� 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  

Art. 91  
���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”�� �Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†�� �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
na rachunkach bankowych.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
procent), w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
tych lokat nie przekro �ˆ�Ÿ�ž���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  zdaniu poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰���(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �&�h�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �'�#�è��
�•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h��
���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� ���������� �‘�š�‡��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�h���•�™�Ý�—�Š�•�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ž�Š�’�� �•�Š�˜�™�� ���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�� ���”�‘�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(�h���•�—�Ÿ�ž���ˆ�Ÿ�ž�’���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�‘�”�•�†�™���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�˜�¦�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�h�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���Ÿ���™�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬��
�&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�šnduszu.  

7. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����•�†�—�‡�����†�×�˜�™�œ�†���‘�š�‡�����†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž. W takim wypadku Subfundusz 
�•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �ˆ�” �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�š�� �—�Ý���“�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�h�� �Ÿ �™�ž�’�� ���Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�ž��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�����†�‰�“�Š�•���Ÿ �™�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�˜�•�Ž���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†�¬���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�šszu. 

8. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�(�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �‘�Ž�˜�™�ž�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Š��
�œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���‡�†�“�•���•�Ž�•�”�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���,�*���š�˜�™�g���$���•�•�™���%�€�����˜�™�†�œ�ž�g�� 

9. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�+�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

10. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i  inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ Ustawie.  

Art. 92  
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/Uchylony/  
 

Art. 93  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•���œ Fundusze Trzecie  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���“�†�‡�ž�œ�†�¬ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š:  

(1) �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•��
Polskiej,  

(2) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š��- w  rozumieniu Ustawy,  

(3) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���’�†�•�¦�ˆ�Š���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���Ÿ�†���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�¦�h���•�Š���Š�‘�Ž�i�� 

a) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �”�‹�Š�—�š�•�¦�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�� �š�’�†�—�Ÿ�†�•�¦�� �•�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡��
�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���†�‘�‡�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦�h�����Š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž��
�“�Ž�Š���—�Ý���“�Ž���˜�Ž�¼���œ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�h 

b) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�� �“�†�‰�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�� �‘�š�‡�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�ž�’��
���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”�� �‰�”�� ���������� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�†�� �•�Š�˜�™�h�� �“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�Ÿ�†�•�Š�’�“�”�ì�ˆ�Ž�h��
�œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�†�����”�’�Ž�˜�•�Ž���Ÿ tym organem,  

c) �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �™�†�•�Ž�’�h�� �•�†�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�¦�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿasady zbiorowego inwestowania 
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h  

d) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�Š���˜�¦���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���‰�”���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•��Funduszy Trzecich  �’�”���Š���‡�ž�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ ich 
�˜�™�†�™�š�™�Š�’�� �‘�š�‡�� �—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�Š�’�h�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych 
�”�—�†�Ÿ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g�� 

2. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ instrumenty, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �$�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

3. �
�Š���Š�‘�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innego funduszu 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  �š�˜�™�g���$���•�•�™���•�&�€�h���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���•rzez Towarzystwo lub podmiot z  �Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™��
z �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�†�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��
�ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 94  
���‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�• 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬�� �Ž�“�“�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�”�’�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ÿ�‰�Š�’�†�™�Š�—�Ž�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���Ž zasadach wskazanych w  Ustawie.  

Art. 95  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š��

z Depozytariuszem  
1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ bankach krajowych lub instytucjach kredytowych 

w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž kredyty, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�™�ž���‰�”���—�”�•�š�h���” �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��Netto Subfunduszu, w  �ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬�� �Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h��
�•�Š���Š�‘�Ž zawarcie umowy jest w  �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž �“�Ž�Š���˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g 

Art. 96  
���†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‰�Ö�š���“�ž�’�� �˜�•�†�—�‡�”�œ�ž�’�� �Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š�� �“�Ž�Š�� �’�“�Ž�Š�•�� �“�Ž���� �+�#�è�� �•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š���‘�š�‡��
�Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�� �Ž�� �•�†�×�˜�™�œ�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�†�‘�Š���¦�� �‰�”�� ���������h�� �†�� �™�†�•���Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� ���—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�Š�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�Š�� �˜�œ�”�•�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�è�� �•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �‘�”�•�š�•�¦�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
�‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�†�×�˜�™�œ�†�g  

2. ���—�†���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���’�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�†�� �Ÿ�’�”�‰�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�ž�’��
�‰�š�—�†�™�Ž�”�“�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���˜�Ž�¼���œ���•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���”�‰���%���•�‰�œ�Ý�ˆ�•�€���‰�”���+���•�”�ì�’�Ž�š�€�g�� 

3. ���‹�Š�•�™�ž�œ�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �•�”�‘�˜�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š���’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.  

4. Subfundusz nie inwestuje w akcje.  

5. /Uchylony/   

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��



 

 

 

 235 

�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i�� 

a) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�ˆ�•���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�•���˜�™�—�š�•�™�š�—�ž�h�� 
b)  �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�h�� 
c) poziom ryzyka walutowego,  
d) �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h�� 
e) �˜�™�—�š�•�™�š�—�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�j  

(2) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 
c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j  

(3) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
c) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h 
f)  �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g 

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g  

7. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h�� �Ÿ innym funduszem 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g 

8. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ niniejszym Rozdziale mowa jest o  �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
Subfundusz praw i  �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  imieniu i  na rzecz Subfundusz �š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

Art. 97  
���”�˜�Ÿ�™�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�• 

1. ���†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�i 

(1) wynagrodzenie Towarzystwa, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���(���Ž�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���,�*�†�h�� 

(2) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š���Ž���‡�†�“�•�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���”�•�Ö�†�™�ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž��
�•�š�•�“�†�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �•�—�†�œ���’�†�•�¦�™�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �—�†�•�”�—�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �œ�ž�’�”�Œ�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �‰�”�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �—�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�—�Ž�Ý�œ��
i �Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�—�Œ�†�“�Ý�œ�h�� 

(3) �”�‰�˜�Š�™�•�Ž�h���•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���”�‡�˜�Ö�š�Œ�¦���Ž���˜�•�Ö�†�™�¦���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h�� 

(4) �•�”�‰�†�™�•�Ž���Ž���Ž�“�“�Š���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�“�Ž�†���“�†�Ö�”���”�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���”�—�Œ�†�“�ž���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���†�‘�‡�”���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†�h��
�œ���™�ž�’���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�†���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�h�� 

(5) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���˜�¦�‰�”�œ�Š���Ž���Š�Œ�Ÿ�Š�•�š�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(6) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �“�”�™�†�—�Ž�†�‘�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� ���™�†�™�š�™�š�� �Ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�Ö�š�’�†�ˆ�Ÿ�Š�×�� �•�—�Ÿ�ž�˜�Ž�¼�Œ�Ö�ž�ˆ�•�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•���œ���ˆ�Š�‘�š���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�Œ�”���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�˜�™�¼�•�”�œ�†�“�Ž�†���”���Ÿ�œ�—�”�™���“�†�‰�•�Ö�†�™�ž���‘�š�‡���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š��
�š���	�—�Ý�‰�Ö�†���•�”�‰�†�™�•�š���”�‰���•�”���ž�™�•�Ý�œ �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h�� 

(7) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���•�”�ˆ�Ÿ�™�”�œ�Š�g�� 

2. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���‘�š�‡���‡�¼�‰�¦���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�Ÿ�œ�—�†�ˆ�†�“�Š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �”�� �Ž�‘�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h�� �“�Ž���Š�•�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�� �Œ�—�†�“�Ž�ˆ�†�ˆ�•��
�•�”�“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�g�����”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���•�”�“�Ž���Š�•���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‰�”���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š��
�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���•�”�“�†�‰���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���•�”�œ�ž���Š�•���‘�Ž�’�Ž�™��
�”�—�†�Ÿ���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�����•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�i�� 

(1) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š�˜�Ö�š�Œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€�h���•�”�“�”�˜�Ÿ�”�“�Š���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�š�’�”�œ�ž���”���œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‹�š�“�•�ˆ�•�Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�š�’�ž���•�œ�”�™�ž���,�#�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���—�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ž���#�h�#�&�è �•�™�—�Ÿ�Š�ˆ�•���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(2) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�˜�Ž�¦�Œ�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h��
�œ�ž�ˆ�Š�“�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�Š�Œ�”���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�œ�ˆ�Ÿ�”�ì�¬��oraz �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š���ž�œ�†�“�Š�Œ�”���œ���™�ž�’���ˆ�Š�‘�š���”�•�—�”�Œ�—�†�’�”�œ�†�“�Ž�†�h���†���™�†�•���Š��
�•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‡�Ž�Š�Œ�Ö�Š�Œ�”�� �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†�� �‡�†�‰�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�Š�™�”�‰�� �Ž�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���$�$�(�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�š���•�Ž�¼�™�“�†�˜�™�š���™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���—�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š,  
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(3) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�����Œ�Š�“�™�†�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”��- �‰�”�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �#�h�$�%�è�� �•�‰�œ�š�“�†�˜�™�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu,  

(4) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �•�Ž�“�“�Š�Œ�”�� �“�Ž���� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�€�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �•�—�†�œ�“�Š�Œ�”��
i �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�š�� �‰�”�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž��
�•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž���œ�Š�—�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �Œ�‰�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �™�†�� �•�Š�˜�™���š�˜�™�†�‘�†�“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�“�ž���“�Ž���� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�€�h���•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž��
�‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�h�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ž�� �†�š�‰�ž�™�š��danych wymaganych 
do �š�•�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�”�œ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���Ž�“�‹�”�—�’�†�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���œ�˜�•�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�ž�Œ�”�™�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ���™�ž�’�� �Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �’�”�“�Ž�™�”�—�”�œ�†�“�Ž�Š��
�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�• kluczowe informacje  oraz koszty przygotowania, utrzymania, 
walidacji i  wykorzystywania modeli wyceny �• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�#�(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu. .  

�f�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���™�”���ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���˜�•�†�‘�Ž���—�”�•�š���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†�•�”��
�ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�†�ˆ�•�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�†�“�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�g 

3. ���”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ž���%���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�i 

(1) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š, 

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� ���•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �™�†�•�Ž�’�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�’�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�” �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����•�Š�‰�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•���œ���™�†�•�Ž�’��
zakresie, w jakim dochodzenie d �”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•��
�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(5) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� ���•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ��
�Ž�“�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �$���• na podstawie �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•��
(z �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�� �•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž��
���•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•���‰�”���˜�š�’�ž�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž.  

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(���• �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g�� 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) �$�h�%�(�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�Ž�¼�¬���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�$�(�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���•�Ž�¼�™�“�†�ì�ˆ�Ž�Š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g�� 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���”�� �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �Ÿ�†�� �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�• ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone.  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� ���•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•��
�•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� ���•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 
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Art. 97a  
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†���œ�ž�“�Ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�• 

1. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ�� �˜�™�†�Ö�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �,�*�� �š�˜�™�g�� �(�� �•���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�€�h��
Towarzystwo ma prawo do wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne Subfunduszu (Wynagrodzenie za Wyniki).  

���Œ�Ý�‘�“�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�� �˜�¦�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �š�˜�™�g�� �&���• �+�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š��
�•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���˜�•�”�˜�”�‡�š���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�g 

2. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���Ž���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†���˜�Ž�¼���•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��
alfa .  

���Š�Ÿ�Š�—�œ�†�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �œ�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �‰�”�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  pod 
�œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ÿ�’�Ž�†�“�†���•�Š�˜�™���‰�”�‰�†�™�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ�����Š���•�”�•�—�ž�™�†���•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†��alfa  z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.  

�
�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  �•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†�h���‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���œ���™�ž�’�����“�Ž�š��
Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy .  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy  w Okresie Odniesienia i nie 
�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���š�•�Š�’�“�ž�ˆ�•�g�� 

���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �•�”�•�—�Š�ì�‘�†�“�†�� �‰�†�‘�Š�•�� �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji)  ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �˜�™�†�“�š��
na �•�”�“�Ž�Š�ˆ���•�†���‰�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h���”���Ž�‘�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†�g���
�Š�‰�“�†�•���Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬��
rezerwy na Wynagrodzenie za Wyniki, proporcjonalna do liczby umorzonych Jednostek Uczestnic twa danej kategorii, jest 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej 
krystalizacji.  

���ž�•�Ö�†�™�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†��
lub  w danym roku kalendarzowym jest ujemna.  

Model naliczania Wynagrodzenia za Wyniki stosowany jest od dnia 1 stycznia 2022 roku.  

Pierwsza roczna krystalizacja  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �œ���%�#�%�%���—�”�•�š�� �•�œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”��
���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�€�h�� �†�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��
�•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���œ���%�#�%�)���—�”�•�š�g�� 

Do ostatniego Dnia Wyceny w 2026 roku dla ustalenia Okresu Odniesienia na potrzeby obliczenia rezerwy na Wynagrodzenie 
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&-�+�h�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �“�†�•�‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼��
w  ostatnim Dniu Wyceny w 2021 roku.  

3. ���’�Ž�Š�“�“�ž�’���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’���†�—�™�ž�•�š�‘�Š���“�†�‰�†�•�Š���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�i�� 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š �—�Ý���“�Ž�ˆ�†���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h��
przed naliczeniem �4�5�(�×�á �†�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h �“�†�� �‰�†�“�ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�× 
L �4�B�Q�J�@�w�;�× 
F �4�>�A�J�?�D�w�;�× 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�“�‡�ž�Š �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�Ý�œ�“�†���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���=�H�B�=�w�;�Ò, obliczana zgodnie ze wzorem:  
�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 
L �•�ƒ�š

�5�¸�v�¸�9
�<�=�H�B�=�w�;�Ò�?�ë�=�� 

�¿�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š dzienna zmiana �=�H�B�=�w�;�× dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w danym Dniu Wyceny d,  
przy czym:  
�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �I�=�T�<�=�H�B�=�w�;�×�?�5�â�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�â�r�= 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5,  
to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L
�:�=�H�B�=�w�;�× 
F�=�H�B�=�w�;�×�?�5�;

���=�H�B�=�w�;�×�?�5 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×��
 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�… �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž roku kalendarzowego , �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�ˆ�•�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ÿ�†�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž����
w  �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�h�� �†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”��
(�; 
F�w) do (�; 
F �s), wyznaczona jako:  

�=�H�B�=�w�;�Ò
L �4�B�Q�J�@�Ò
F �4�>�A�J�?�D�Ò 
Benchmark   �œ�Ÿ�”�—�Ÿ�Š�ˆ���˜�Ö�š���¦�ˆ�ž���‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���™�•�g�� 

ICE BofA Poland Government Index (G0PL).  

W nawiasie podano oznaczenie identyfikatora Benchmarku.  



 

 

 

 238 

���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž d ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�“�Ž�š���‰�h�� 

Okres Odniesienia  �• �”�•�—�Š�˜�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��

�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�Š�˜�™���•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†���Ÿ�Š���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� 

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž
Þ�…�Š �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie 

ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�w�;�× 
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;
�×

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬��
lat przed Dniem Wyceny d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�‘  dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�…�� skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�Ò
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;

�ì

�Þ�@�6


a
F�s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s, do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž��
�•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

�~�Œ�›�”�Š�… skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa za Okres Odniesienia , ustalona bez 
�š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�†���4�5�(�× �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�Ò
L �@
�Í�ä

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, nie 

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d,  

�6�Ò  �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼��
Uczestnictwa danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny w roku kalendarzowym 
�•�ž�€�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆzestnictwa w ostatnim Dniu 
Wyceny w roku kalendarzowym y�h�� �•�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��
�4�5�(�×,  

�~�Œ�›�”�Š
Þ�…�Š skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed 
naliczeniem �4�5�(�×�á���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�w�;�× 
L �@
�Í �Ï

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�h���“�Ž�Š��

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’��
Wyceny d,  

�6�× �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���•�”���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��
a przed naliczeniem �4�5�(�×,  

�~�•�r�Š dzienna rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d,  

�~�•�r�›�“ �Š �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g��
6,  

�~�•�r�…�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny danego roku kalendarzowego:  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�” Y,  
�~�•�r�…�Š �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†��

w ust. 5,  

�ƒ�m�z�–�™�Œ�Š �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu 
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  
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�„   �˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���š�˜�™�†�‘�”�“�†���•�Š�˜�™���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�˜�™�g���*�h�� 

�…  �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž���—�”�•���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�g�� 

4. �����•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���™�œ�”�—�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�¦���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�¼���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�×). ���˜�™�†�‘�†���˜�Ž�¼���•�¦���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š�•��
�Ÿ���•�Š�‰�“�ž�’���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���œ���‘�Ž�™�g���†�€���• �‰�€���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���˜�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���‰�†�“�Š�•���‘�Ž�™�g��
a) �• �‰�€���•�”�“�Ž���Š�•�i�� 

a) ���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i���•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to naliczana jest rezerwa 
w  �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�4�5�(�× 
L �9�#�0�L�O�B�× �Û�: �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

b) ���”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to za dany ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†�� �”�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�4�5�(�Q�I�×�;�h�� �•�Š�˜�™�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�”�œ�”�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�h��
proporcjonalnie do spadku �=�H�B�=�w�;�×�h���”���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�¦���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�”�—�Š�’�i�� 

�4�5�(�× 
L �:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�; �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

c) ���Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
P�r, to w danym Dniu Wyceny d, 
dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†���”���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�Q�I�×�;�h���•�Š�˜�™���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�ˆ�Ž�Š���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�i�� 

�4�5�(�× 
L 
F�:�4�5�(�;�×�?�5 
F�4�5�(�Q�I�×�;, w konsekwencji: �4�5�(�;�× 
L �r 

d) ���—�†�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �
�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
L �r, to w danym Dniu Wyceny d, rezerwa 
na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa nie jest naliczana:  

�4�5�(�× 
L �r 

Rezerwa na Wynagrodzeni e za Wyniki naliczona w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�€���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���š�•�Š�’�“�†�g  

5. Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu naliczona do Dnia Wyceny d 
w roku kalendarzowym  (�4�5�(�;�×�€�h�� �—�Ý�œ�“�†�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�’�Ž�Š�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‰�‘�†�� �™�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym 
(opisanej jako: �Ã �4�5�(�Û

�×
�Û�@�5 �€�h���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�Š�•���”���˜�š�’�¼���4�5�(�Q�I�×���•�”�•�Ž�˜�†�“�¦���•�†�•�”�i���Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 �€���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��

d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym, tj.:  

�4�5�(�;�× 
L �Ã �4�5�(�Û
�×
�Û�@�5 
F�Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 , od �D, gdzie �D
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h do Dnia 

Wyceny d w roku kalendarzowym Y  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’ Y, przy czym �4�5�(�;
R�r  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na koniec danego roku 
kalendarzowego ( �4�5�(�;) �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†���•�Š�˜�™���œ���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�� �•�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
Towarzystwa, w ostatnim Dniu Wyceny d danego roku kalendarzowego, o ile �4�5�(�;
P�r�g�� ���ž�•�Ö�†�™�†�� �™�†�•�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”��
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �‰�”�� �•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”��
�“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

6. ���Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �—�”�•�š��
kalendarzowym do Dnia Wyceny d-1 (�4�5�(�;�×�?�5�€�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d w tym roku kalendarzowym, 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa danej kategorii umorzonych w poprzednim Dniu Wyceny ( d-1), tj. liczby Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
�š�’�”�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�����Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�$�€���œ���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•d-�%�€�h�� �™�•�g�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�%�€�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž:  

�4�5�(�Q�I�× 
L
�H�E�?�V�>�=���,�7���Q�I�K�N�V�K�J�U�?�D���S���@�J�E�Q���@
F�s

�H�E�?�V�>�=���,�7���S���@�J�E�Q���@
F�t
�Û�4�5�(�;�×�?�5 

���ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���œ���™�Š�“���˜�•�”�˜�Ý�‡���•�œ�”�™�†�h���Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�h���•�Š�˜�™���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•��
�“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�†���‰�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�h���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”��
�’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

7. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �Ÿ�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�������”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h�� �“�Ž���� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†�� �œ�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �‘�š�‡�� �”�•�—�Š�˜�”�œ�”��
�Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�¬���•�Š�Œ�”���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�g�� 

8. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š���Ž���•�”�‡�—�†�“�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�†�‘�‡�”���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡funduszu.  
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Art. 97b 
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�����•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�� 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���% i art. 30b �h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š��
�‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g  

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ������ i IKZE, �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  �†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
i IKZE �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 

 
���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���$�*�g /Uchylony/  

Art. 98 �• �$�#�*�› 
/Uchylone/  

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���$�+�g Subfundusz ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

Art. 108  
Cel inwestycyjny Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 109  
Inwestycje Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š�����•�™�ž�œ�†�h���Ÿ���Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���$�$�#���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�$�% �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i�� 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�h�� �œ �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �†�‘�‡�”��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•��
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�������†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���†�‘�‡�”�h���œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”��
z �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) papiery  �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬ 
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Šc�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
uzyskania zgody Komisji na dokonyw �†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�h�� �‘�Ž�˜�™�ž��
zastawne, certyfikaty depozytowe i  �Ž�“�“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š�� �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š��
�•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 110  
Inwestycje Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž w  instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 
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(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu,  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 109 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�˜�™�†�œ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†�� �œ art. 109, lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™ wystandaryzowane lub niewystandaryzowane:  

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h��
stopy procentowe lub indeksy rynku obligacji,   

(3) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(4) transakcje swap walutowy , 

(5) transakcje swap walutowo -procentowy.   

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (1)  oraz (5)�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g�����—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (2) �• (5) �‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ���• w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†ndaryzowanych - ocena 
�œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™ instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (1) oraz (5)  
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ �œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  walucie obcej. Subfundusz b �¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™ instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 
pkt (2) �• (5)�h���Œ�‰�ž���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•��
stopy zwrotu z  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š���Ÿ �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ �ø���(���š�˜�™�g��
�$�� �•�•�™�� �$�€�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�� �‘�š�‡��
instytucjami kredytowymi, w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ dniu zawarcia transakcji:  

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�¦�� �Ÿ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Ž��
ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g�� 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �”�—�†�Ÿ��
�œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  
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Art. 111  
Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”�� �Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†�� �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
na rachunkach bankowych.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
procent), w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
tych lokat nie przekroc �Ÿ�ž���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™���“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž���‰�”���Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h���” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ zdaniu 
poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰���(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �&�h�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �'�#�è��
�•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h��
���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� ���������� �‘�š�‡��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�h���•�™�Ý�—�Š�•�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ž�Š�’�� �•�Š�˜�™�� ���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�� ���”�‘�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(�h���•�—�Ÿ�ž���ˆ�Ÿ�ž�’���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�‘�”�•�†�™���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�˜�¦�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�h�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���Ÿ���™�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬��
�&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

7. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����•�†�—�‡�����†�×�˜�™�œ�†���‘�š�‡�����†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž. W takim wypadku Subfundusz 
�•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �ˆ�” �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�š�� �—�Ý���“�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�h�� �Ÿ �™�ž�’�� ���Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�ž��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�����†�‰�“�Š�•���Ÿ �™�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�˜�•�Ž���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†�¬���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

8. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�(�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �‘�Ž�˜�™�ž�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Š��
�œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���‡�†�“�•���•�Ž�•�”�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���,�*���š�˜�™�g���$���•�•�™���%�€�����˜�™�†�œ�ž�g�� 

9. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�+�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

10. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i  inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ Ustawie.  

Art. 112  
Inwestycje Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž w Fundusze Trzecie  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���“�†�‡�ž�œ�†�¬ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š:  
(1) �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•��

Polskiej,  
(2) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���• w rozumieniu Ustawy,  
(3) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���’�†�•�¦�ˆ�Š���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���Ÿ�†���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�¦�h���•�Š���Š�‘�Ž�i�� 

a) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �”�‹�Š�—�š�•�¦�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�� �š�’�†�—�Ÿ�†�•�¦�� �•�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡��
�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���†�‘�‡�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦�h�����Š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž��
�“�Ž�Š���—�Ý���“�Ž���˜�Ž�¼���œ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�h�� 

b) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�� �“�†�‰�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�� �‘�š�‡�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�ž�’��
���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”�� �‰�”�� ���������� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�†�� �•�Š�˜�™�h�� �“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�Ÿ�†�•�Š�’�“�”�ì�ˆ�Ž�h��
�œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�†�����”�’�Ž�˜�•�Ž���Ÿ���™�ž�’���”�—�Œ�†�“�Š�’�h�� 

c) �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �™�†�•�Ž�’�h�� �•�†�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�¦�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� 

d) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�Š���˜�¦���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���‰�”���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž���•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 
�•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•��Funduszy Trzecich  �’�”���Š���‡�ž�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���Ž�ˆ�•��
�˜�™�†�™�š�™�Š�’�� �‘�š�‡�� �—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�Š�’�h�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych 
�”�—�†�Ÿ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g�� 

2. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. �
�Š���Š�‘�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� ���•�™�ž�œ�†�� �œ�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡�� �ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �Ž�“�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��



 

 

 

 243 

�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� �”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  �š�˜�™�g���$���•�•�™���•�&�€�h���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ÿ���Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™��
�Ÿ�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�†�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��
�ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�• �‘�š�‡���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g 

Art. 113  
���‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬�� �Ž�“�“�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�”�’�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ÿ�‰�Š�’�†�™�Š�—�Ž�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���Ž zasadach wskazanych w  Ustawie.  

Art. 114  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž oraz transakcje 

z Depozytariuszem  
1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ bankach krajowych lub instytucjach kredytowych - 

w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž kredyty o  �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu, w  chwil �Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬�� �Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h��
�•�Š���Š�‘�Ž zawarcie umowy jest w  �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž �“�Ž�Š���˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g�� 

Art. 115  
Zasady polityki inwestycyjnej Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���“�Ž�Š���’�“�Ž�Š�•���“�Ž�����+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �œ�� �™�ž�’�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �‘�š�‡��
�Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����•�†�—�‡�����†�×�˜�™�œ�†�h���‡�”�“�ž���˜�•�†�—�‡�”�œ�Š�h���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�h���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���‡�†�“�•�Ý�œ�h���ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�œ�Š��
i listy zastawne.  

2.  �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�ž���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����•�†�—�‡�����†�×�˜�™�œ�†�h�����†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž�h��
���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �“�†�‘�Š���¦�� �‰�”�� ���������h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �(�#�è�� �•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿu.  

3. ���—�†���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���’�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�†�� �Ÿ�’�”�‰�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�ž�’��
�‰�š�—�†�™�Ž�”�“�h���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���“�Ž�����%���•�‰�œ�†�€�g�� 

4. ���‹�Š�•�™�ž�œ�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �•�”�‘�˜�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���Ž���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬���(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”��
Subfunduszu.   

5. Subfundusz nie inwestuje w Akcje.   

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i�� 

a) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�ˆ�•���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�•���˜�™�—�š�•�™�š�—�ž�h�� 
b) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�h�� 
c) poziom ryzyka walutowego,  
d) �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h�� 
e) �˜�™�—�š�•�™�š�—�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�j  

(2) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 
c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž; 

(3) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
c) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
f)  �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g 

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g 

7. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h�� �Ÿ innym funduszem 
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�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� 

8. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ niniejszym Rozdziale mowa jest o  �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
Subfundusz praw i  �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  imieniu i  na rzecz Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž.  

Art. 116  
Koszty Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

1. ���†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�i�� 

(1) wynagrodzenie Towarzystwa, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���(���Ž�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�$�)�†�h�� 

(2) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š���Ž���‡�†�“�•�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���”�•�Ö�†�™�ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž��
�•�š�•�“�†�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �•�—�†�œ���’�†�•�¦�™�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �—�†�•�”�—�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �œ�ž�’�”�Œ�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �‰�”�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �—�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�—�Ž�Ý�œ��
i �Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�—�Œ�†�“�Ý�œ�h�� 

(3) �”�‰�˜�Š�™�•�Ž�h���•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���”�‡�˜�Ö�š�Œ�¦���Ž���˜�•�Ö�†�™�¦���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h�� 

(4) �•�”�‰�†�™�•�Ž���Ž���Ž�“�“�Š���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�“�Ž�†���“�†�Ö�”���”�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���”�—�Œ�†�“�ž���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���†�‘�‡�”���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†�h��
�œ���™�ž�’���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�†���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�h�� 

(5) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���˜�¦�‰�”�œ�Š���Ž���Š�Œ�Ÿ�Š�•�š�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(6) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �“�”�™�†�—�Ž�†�‘�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� ���™�†�™�š�™�š�� �Ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�Ö�š�’�†�ˆ�Ÿ�Š�×�� �•�—�Ÿ�ž�˜�Ž�¼�Œ�Ö�ž�ˆ�•�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
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Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž,  

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
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na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����•�Š�‰�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 
w  �™�†�•�Ž�’�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž,  

(5) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 
�”�—�†�Ÿ���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���• na podstawie �˜�™�”�˜�š�“�•�š���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•���‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•��
(z �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�� �•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž����
���—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž �‰�”���˜�š�’�ž�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™��
dotyczy .  

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(���• �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g�� 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i 

a) 1,0% (jeden procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �#�h�,�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g�� 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���”�� �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �Ÿ�†�� �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�• ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone.  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� ���“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 
�•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� ���“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 
w  ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

Art. 116a  
Wynagrodzenie za wyniki inwestycyjne Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

1. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ�� �˜�™�†�Ö�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �$�$�)�� �š�˜�™�g�� �(�� �•���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�€�h��
Towarzystwo ma prawo do wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne Subfunduszu (Wynagrodzenie za Wyniki).  

���Œ�Ý�‘�“�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�� �˜�¦�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �š�˜�™�g�� �&���• �+�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š��
�•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���˜�•�”�˜�”�‡�š���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�g 

2. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���Ž���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†���˜�Ž�¼���•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��
alfa .  

���Š�Ÿ�Š�—�œ�†�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �œ�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �‰�”�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  pod 
�œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ÿ�’�Ž�†�“�†���•�Š�˜�™���‰�”�‰�†�™�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ�����Š���•�”�•�—�ž�™�†���•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†��alfa  z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.  

�
�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  �•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†�h���‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���œ���™�ž�’�����“�Ž�š��
Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy .  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy  w Okresie Odniesienia i nie 
�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���š�•�Š�’�“�ž�ˆ�•�g�� 

���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �•�”�•�—�Š�ì�‘�†�“�†�� �‰�†�‘�Š�•�� �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji)  ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �˜�™�†�“�š��
na �•�”�“�Ž�Š�ˆ���•�†���‰�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h���”���Ž�‘�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†�g���
�Š�‰�“�†�•���Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬��
rezerwy na Wynagrodzenie za Wyniki, proporcjonalna do liczby umorzonych Jednostek Uczestnic twa danej kategorii, jest 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej 
krystalizacji.  

���ž�•�Ö�†�™�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†��
lub  w danym roku kalendarzowym jest ujemna.  

Model naliczania Wynagrodzenia za Wyniki stosowany jest od dnia 1 stycznia 2022 roku.  
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Pierwsza roczna krystalizacja  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �œ���%�#�%�%���—�”�•�š�� �•�œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”��
���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�€�h�� �†�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��
�•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���œ���%�#�%�)���—�”�•�š�g�� 

Do ostatniego Dnia Wyceny w 2026 roku dla ustalenia Okresu Odniesienia na potrzeby obliczenia rezerwy na Wynagrodzenie 
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&-�+�h�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �“�†�•�‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼��
w  ostatnim Dniu Wyceny w 2021 roku.  

3. ���’�Ž�Š�“�“�ž�’���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’���†�—�™�ž�•�š�‘�Š���“�†�‰�†�•�Š���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�i�� 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š �—�Ý���“�Ž�ˆ�†���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h��
przed naliczeniem �4�5�(�×�á �†�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h �“�†�� �‰�†�“�ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�× 
L �4�B�Q�J�@�w�;�× 
F �4�>�A�J�?�D�w�;�× 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�“�‡�ž�Š �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�Ý�œ�“�†���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���=�H�B�=�w�;�Ò, obliczana zgodnie ze wzorem:  
 

�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 
L �•�ƒ�š
�5�¸�v�¸�9

�<�=�H�B�=�w�;�Ò�?�ë�=�� 

�¿�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š dzienna zmiana �=�H�B�=�w�;�× dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w danym Dniu Wyceny d,  
przy czym:  
�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �I�=�T�<�=�H�B�=�w�;�×�?�5�â�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�â�r�= 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5,  
to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L
�:�=�H�B�=�w�;�× 
F�=�H�B�=�w�;�×�?�5�;

���=�H�B�=�w�;�×�?�5 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×��
 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�… �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž roku kalendarzowego , �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�ˆ�•�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ÿ�†�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž����
w  �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�h�� �†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”��
(�; 
F�w) do (�; 
F �s), wyznaczona jako:  

�=�H�B�=�w�;�Ò
L �4�B�Q�J�@�Ò
F �4�>�A�J�?�D�Ò 
Benchmark - �œ�Ÿ�”�—�Ÿ�Š�ˆ���˜�Ö�š���¦�ˆ�ž���‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���™�•�g���”�‰���$���˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†���%�#�%�%���—�”�•�š���‰�”���&�$���Œ�—�š�‰�“�Ž�†���%�#�%�'��

roku WIBOR 3M (WIBO3M Ask Price), od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku GPWB Poland Government 

Floating Rate Bond Index (GPWB-BWZ), od 1 stycznia 2026 roku 75% GPWB Poland Government Floating Rate 

Bond Index (GPWB-BWZ) + 25% ICE BofA 1-3 Year Poland Government Index (G1PL) + 20bp.   

W nawiasie podano oznaczenie identyfikatora Benchmarku.  

���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž d ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�“�Ž�š���‰�h�� 

Okres Odniesienia  �• �”�•�—�Š�˜�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��

�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�Š�˜�™���•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†���Ÿ�Š���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� 

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž
Þ�…�Š �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie 

ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�w�;�× 
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;
�×

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬��
lat przed Dniem Wyceny d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�‘  dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�…�� skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�Ò
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;

�ì

�Þ�@�6


a
F�s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s, do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž��
�•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

�~�Œ�›�”�Š�… skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa za Okres Odniesienia , ustalona bez 
�š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�†���4�5�(�× �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
ze wzorem:  
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�4�B�Q�J�@�Ò
L �@
�Í�ä

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, nie 

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d,  

�6�Ò  �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼��
Uczestnictwa danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny w roku kalendarzowym 
�•�ž�€�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆzestnictwa w ostatnim Dniu 
Wyceny w roku kalendarzowym y�h�� �•�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’��
�4�5�(�×,  

�~�Œ�›�”�Š
Þ�…�Š skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed 
naliczeniem �4�5�(�×�á���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�w�;�× 
L �@
�Í �Ï

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�h���“�Ž�Š��

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d,  

�6�× �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���•�”���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��
a przed naliczeniem �4�5�(�×,  

�~�•�r�Š dzienna rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d,  

�~�•�r�›�“ �Š �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g 6,  

�~�•�r�…�� rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na ostatni 
���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�i�� 

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�” Y,  
�~�•�r�…�Š �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†��

w ust. 5,  

�ƒ�m�z�–�™�Œ�Š �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu 
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�„   �˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���š�˜�™�†�‘�”�“�†���•�Š�˜�™���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�˜�™�g���*�h�� 

�…  �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž���—�”�•���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�g�� 

4. �����•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���™�œ�”�—�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�¦���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�¼���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�×). ���˜�™�†�‘�†���˜�Ž�¼���•�¦���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š�•��
�Ÿ���•�Š�‰�“�ž�’���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���œ���‘�Ž�™�g���†�€���• �‰�€���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���˜�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���‰�†�“�Š�•���‘�Ž�™�g��
a) �• �‰�€���•�”�“�Ž���Š�•�i�� 

a) ���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i���•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to naliczana jest rezerwa 
w  �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�4�5�(�× 
L �9�#�0�L�O�B�× �Û�: �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

b) ���”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to za dany ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†�� �”�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�4�5�(�Q�I�×�;�h�� �•�Š�˜�™�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�”�œ�”�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�h��
proporcjonalnie do spadku �=�H�B�=�w�;�×�h���”���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�¦���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�”�—�Š�’�i�� 

�4�5�(�× 
L �:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�; �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

c) ���Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
P�r, to w danym Dniu Wyceny d, 
dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†���”���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�Q�I�×�;�h���•�Š�˜�™���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�ˆ�Ž�Š���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�i�� 

�4�5�(�× 
L 
F�:�4�5�(�;�×�?�5 
F�4�5�(�Q�I�×�;, w konsekwencji: �4�5�(�;�× 
L �r 

d) ���—�†�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �
�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
L �r, to w danym Dniu Wyceny d, rezerwa 
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na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa nie jest naliczana:  

�4�5�(�× 
L �r 

Rezerwa na Wynagrodzeni e za Wyniki naliczona w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�€���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���š�•�Š�’�“�†�g  

5. Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu naliczona do Dnia Wyceny d 
w roku kalendarzowym  (�4�5�(�;�×�€�h�� �—�Ý�œ�“�†�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�’�Ž�Š�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‰�‘�†�� �™�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym 
(opisanej jako: �Ã �4�5�(�Û

�×
�Û�@�5 �€�h���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�Š�•���”���˜�š�’�¼���4�5�(�Q�I�×���•�”�•�Ž�˜�†�“�¦���•�†�•�”�i���Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 �€���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��

d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym, tj.:  

�4�5�(�;�× 
L �Ã �4�5�(�Û
�×
�Û�@�5 
F�Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 , od �D, gdzie �D
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h do Dnia 

Wyceny d w roku kalendarzowym Y  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’ Y, przy czym �4�5�(�;
R�r  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na koniec danego roku 
kalendarzowego ( �4�5�(�;) �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†���•�Š�˜�™���œ���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�� �•�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
Towarzystwa, w ostatnim Dniu Wyceny d danego roku kalendarzowego, o ile �4�5�(�;
P�r�g�� ���ž�•�Ö�†�™�†�� �™�†�•�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”��
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �‰�”�� �•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”��
�“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

6. ���Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �—�”�•�š��
kalendarzowym do Dnia Wyceny d-1 (�4�5�(�;�×�?�5�€�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d w tym roku kalendarzowym, 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa danej kategorii umorzonych w poprzednim Dniu Wyceny ( d-1), tj. liczby Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
�š�’�”�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�����Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�$�€���œ���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•d-�%�€�h�� �™�•�g�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�%�€�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž:  
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���ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���œ���™�Š�“���˜�•�”�˜�Ý�‡���•�œ�”�™�†�h���Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�h���•�Š�˜�™���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•��
�“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�†���‰�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�h���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”��
�’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

7. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �Ÿ�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�������”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h�� �“�Ž���� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†�� �œ�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �‘�š�‡�� �”�•�—�Š�˜�”�œ�”��
�Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�¬���•�Š�Œ�”���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�g�� 

8. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š���Ž���•�”�‡�—�†�“�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�†�‘�‡�”���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹unduszu.  

Art. 116b  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���% i art. 30b �h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š��
�‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g  

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ������ i IKZE, �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  �†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
i IKZE �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���$�,�g ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•�� 

Art. 117  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���† �•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g 

3. ���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�”���$�#�#�è���•�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”�����–�š�Ž�™�ž���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���˜�”�ˆ�Ž�´�™�´���‰�¡�Ž�“�›�Š�˜�™�Ž�˜�˜�Š�’�Š�“�™��
�¤ �ˆ�†�•�Ž�™�†�‘���›�†�—�Ž�†�‡�‘�Š���•�—�����������™�€���”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���” zmiennym kapitale z  �˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���œ ���š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š���•�—���†�“�™�†�“�‰�Š�—��
�����������™�€�g�� 
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Art. 118  
���†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”�����–�š�Ž�™�ž���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������g�����‰�Ÿ�Ž�†�Ö���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
Santander AM Euro Equ�Ž�™�ž�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �’�”���Š�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�¬�� �‰�”�� �$�#�#�è�� �•�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Subfunduszu.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž�g�����—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�Ö�š���“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� �†�—�™�ž�•�š�‘�Š�h�� �“�†�‘�Š���ž�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�•�Ž�Š�œ�†�•�¦�ˆ�Š�� 
�“�†���œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

3. ���•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Š���œ���‘�”�•�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$���”�—�†�Ÿ���š�˜�™�g���%�h���Ÿ�”�˜�™�†�“�¦���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š��
�œ���Ž�“�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����˜�™�†�œ�¦���Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���$�,�����™�†�™�š�™�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
subfunduszu Sa �“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”�����–�š�Ž�™�ž���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���†�—�™�g���$�%�&���• �$�%�'�›�›�����™�†�™�š�™�š�g�� 

3a. ���‹�Š�•�™�ž�œ�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �•�”�‘�˜�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���Ž�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.   

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 
c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j�� 

(2) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��

o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
c) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
f)  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
g) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g  

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g  

5. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ niniejszym Rozdziale mowa jest o  �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
Subfundusz praw i  �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  imieniu i  �“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•�g  

Art. 119  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š�����•�™�ž�œ�†�h���Ÿ �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���$�$�+���š�˜�™�g���$���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�%�#�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i�� 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�h�� �œ �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �†�‘�‡�”��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•��



 

 

 

 250 

���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�������†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���†�‘�‡�”�h���œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”��
z �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†��
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š, w �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 120  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•���œ instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h 

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h 

(3) zawarcie  �š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu.  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 119 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�˜�™�†�œ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ art. 119 lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡��niewystandaryzowane :  

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(3) transakcje swap walutowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  odpowiednich walutach obcych. Kry �™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (2) �• �•�&�€���‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ���• w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���• ocena 
�œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ ust. 2 pkt (1) 
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ �œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 
pkt (2) �• (3), gdy �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•��
stopy zwrotu z  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š���Ÿ �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���•ryteria wskazane w  �ø���(���š�˜�™�g��
1 pkt 1) ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���”�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž���‡�†�“�•�†�’�Ž���•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h���‡�†�“�•�†�’�Ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž��
kredytowymi, w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ dniu zawarcia transakcji:  

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�¦�� �Ÿ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Ž��
ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
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w walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g�� 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���—�ž�“�•�”�œ�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���Ž �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
bez �“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

Art. 121  
Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu Santander Pres �™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
procent), w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
tych lokat nie przekro �ˆ�Ÿ�ž���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  zdaniu poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰���(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”���Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h���” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���&�h���”�—�†�Ÿ���Ž�“�“�Š���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� ���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h��
�•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�������������‘�š�‡���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼��
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�h���•�™�Ý�—�Š�•���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ž�Š�’���•�Š�˜�™�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†���‘�š�‡���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�”�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �ˆ�Ÿ�ž�’�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š��
�‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�h�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�• �Ÿ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �&�(�è��
�•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

7. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�)�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i  inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ Ustawie.  

Art. 122  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š��

z Depozytariuszem  
1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, 

w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž kredyty, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�™�ž���‰�”���—�”�•�š�h���” �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ Netto Subfunduszu, w  �ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬�� �Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h��
�•�Š���Š�‘�Ž zawarcie umowy jest w  �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž �“�Ž�Š���˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g�� 

Art. 123  
Informacja o  zasadach polityki inwestycyjnej subfunduszu Santander AM Euro Equity wydzielonego w  ramach Santander SICAV 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������ ���š�—�”�� ���–�š�Ž�™�ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š�� �œ �Ÿ�‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�ž�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �•�Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š�� �Ÿ�Š�� ���™�—�Š�‹�ž�� ���š�—�”�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦�� �“�”�™�”�œ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š��
do �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �Œ�Ž�Š�Ö�‰�†�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“kach regulowanych, w  rozumieniu Dyrektywy 2004/39/EC Parlamentu Europejskiego 
i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 roku w  �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �—�ž�“�•�Ý�œ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �•�—Rynek Regulowany �™�€�h�� �œ Europie, 
przy  jednoczesnym kontrolowaniu ryzyka ekonomicznego i  walutowego .  
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2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������ ���š�—�”�� ���–�š�Ž�™�ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š�� �œ �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �Ÿ �•�—�†�•�Ý�œ��
�“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���‰�” Strefy Euro.  

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������ ���š�—�”�� ���–�š�Ž�™�ž�� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ instrumenty 
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼�� �‘�š�‡�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�œ�†���†�•�¦�ˆ�¦�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �˜�œ�”�•�Š�•�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�†�•�Ý�œ��
�œ�˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�—�”�•�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �’�”�Œ�¦�� �”�‡�Š�•�’�”�œ�†�¬�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�¦�� ���”�‘�˜�•�¦�h�� ���¼�Œ�—�ž�h�� ���Š�•�š�‡�‘�Ž�•�¼�� ���Ÿ�Š�˜�•�¦�h�� �	�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�¼��
���”�˜�ž�•�˜�•�¦�h�� ���š�’�š�“�Ž�¼�h�� ���Š�•�š�‡�‘�Ž�•�¼�� ���š�—�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �•�†���‰�ž�� �Ž�“�“�ž�� �•�—�†�•�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�� �œ danym czasie w  �˜�•�Ö�†�‰�� �Š�š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�š�� �•�—�†�•�Ý�œ��
�œ�˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�����������g  

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”�����–�š�Ž�™�ž���’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š���†�•�™�ž�œ�†���œ �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”��
inwestowania (UCI), o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 124 ust. 2 Statutu oraz zgodnie z  ograniczeniami opisanymi w  �†�—�™�g���$�%�'�›�›���š�˜�™�g���$��
Statutu, pod warun �•�Ž�Š�’�h�����Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���™�Š���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���š�’�†�—�Ÿ�†�“�Ž�†���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���œ trybie codziennym.  

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������ ���š�—�”�� ���–�š�Ž�™�ž�� �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š�� �œ �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�Š�‰�“�†�•���Š�� �Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰�� �•�”�•�†�œ�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �˜�Ž�¼��
na �—�ž�“�•�†�ˆ�•���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ obligacje zamienne na akcje, warranty lub instrumenty pochodne, takie 
jak opcje i  kontrakty typ u swap, future i  forward, w  �—�†�’�†�ˆ�•�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ �†�—�™�g�� �$�%�'�›�›�� �š�˜�™�g�� �&�� �”�—�†�Ÿ�� �,-14, w  celu 
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���—�ž�“�•�Ž���†�•�ˆ�•�Ž�h���†���™�†�•���Š���œ celach hedgingowych.  

6. ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�†�ˆ�•���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 124 ust. 1 pkt (1) - 
�•�&�€���‘�š�‡���“�†���—�ž�“�•�š���•�”�Ÿ�†�Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�’���•�������€�h���†���•�”�“�™�—�†�•�™�ž���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ÿ renomowanymi instytucjami finansowymi 
�˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�Ÿ�š�•�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �˜�Ž�¼�� �œ tym rodzaju transakcji i  �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �†�•�™�ž�œ�“�ž�’�Ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�’�Ž�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �—�ž�“�•�š�g�� �� tym przypadku, 
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”�����–�š�Ž�™�ž���’�”���Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���‘�š�‡���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���œ celu 
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�†���œ�Š�Ÿ�œ�†�×���‰�”���š�Ÿ�š�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g 

7. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������ ���š�—�”�� ���–�š�Ž�™�ž�� �’�”���Š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Š�� �™�ž�•�ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �œ papiery 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�’�Ž�� �Ÿ�†�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�™�œ�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �š�Ÿ�“�†�h�� ���Š�� �™�”�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž��
�˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�¦���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Šstycyjnego.  

8. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������ ���š�—�”�� ���–�š�Ž�™�ž�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�$�è�� �•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
�“�Š�™�™�”�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �œ�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �Ÿ�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�� �•�œ�Ž�™�Ý�œ�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
pochodnych. W  przypadku inwestycj �Ž�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������ ���š�—�”�� ���–�š�Ž�™�ž�� �œ�Š�	�’�Ž�Š�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š��
�Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Ž�Š���œ akcje funduszu bazowego.  

9. Ponadto, w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �“�Ž�Š�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�“�ž�ˆ�•�� �š�œ�†�—�š�“�•�”�œ�†�×�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �†�•�ˆ�•�Ž�h�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������ ���š�—�”�� ���–�š�Ž�™�ž�� �’�”���Š��
�•�—�Ÿ�Š�•�ì�ˆ�Ž�”�œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �'�,�è�� �•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š��
i �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ celu oc�•�—�”�“�ž���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�ˆ�Ÿ�ž���•�Š�Œ�”���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

10. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”�����–�š�Ž�™�ž���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è (�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™) �˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”��
�œ���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���†�•�™�ž�œ�†���•�Ö�ž�“�“�Š�h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž���Œ�”�™�Ý�œ�•�¼���Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž���“�†�����¦�‰�†�“�Ž�Š���•�™�†�•�Ž�Š���•�†�•���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•��
�‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€���œ���ˆ�Š�‘�š���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���“�”�—�’�†�‘�“�ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�������œ�ž�•�¦�™�•�”�œ�”���“�Ž�Š�˜�•�—�Ÿ�ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
w �†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �™�ž�’�ˆ�Ÿ�†�˜�”�œ�”�� �‘�Ž�’�Ž�™�� �™�Š�“�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�”�“�ž�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�”�� �š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�Š�� �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Š�’��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�g  

Art. 124  
Informacja o  zasadach polityki inwestycyjnej Santander SICAV  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ�i�� 

(1) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‰�”�� �”�‡�—�”�™�š�� �‘�š�‡�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’��
obrotu na regulowanym rynku w rozumieniu Dyrektywy 2014/65/EU Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 maja 
�%�#�$�'���—�”�•�š���œ���˜�•�—�†�œ�Ž�Š���—�ž�“�•�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���•�—���ž�“�Š�•�����Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�™�€�j 

(2) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �Ž�“�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š��
regulowanym w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� ���‡�˜�Ÿ�†�—�š�� �
�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”�� �•�—���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�� �����
�™�€�h��
�•�™�Ý�—�ž���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž���—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h���•�Š�˜�™���•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž���Ž �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�j�� 

(3) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‰�” �”�‹�Ž�ˆ�•�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �“�”�™�”�œ�†�×�� �“�†�� �Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�—�†�•�š�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�� �‘�š�‡�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š��
na innym regulowanym rynku w  �•�—�†�•�š�� �“�Ž�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�h�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h���•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž�’���Ž �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�’�j�� 

(4) wyemitowane w  �”�˜�™�†�™�“�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�i�� 

- �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�� �”�‡�Š�•�’�š�•�¦�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‰�”�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” ich dopuszc �Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�� �”�‹�Ž�ˆ�•�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �“�”�™�”�œ�†�×��
na �Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �“�†�� �Ž�“�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�� �—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h��
jest powszechnie uznawany i  �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�j 

- �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†�˜�™�¦�•�Ž���œ �ˆ�Ž�¦�Œ�š���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���”�‰���‰�†�™�ž���Š�’�Ž�˜�•�Ž�j�� 

(5) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �“�”�™�”�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�¦�� �˜�Ž�¼�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦��
i �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�—�Š�ˆ�ž�Ÿ�ž�•�“�Ž�Š�� �š�˜�™�†�‘�”�“�†�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���˜�¦���”�“�Š�i 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�‡�‘�†���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�Œ�”���‘�š�‡���‘�”�•�†�‘�“�Š�Œ�”�h���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž��
���†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š��
���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�� �‘�š�‡�h�� �œ przypadku �•�†�×�˜�™�œ�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž��
lub  �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�¦���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�”�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���‘�š�‡ 



 

 

 

 253 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�h��
o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ podpunktach (1), (2) lub (3) lub  

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ kryteriami 
ustalonymi w  �•�—�†�œ�Ž�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���Ž �•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���Ÿ�†�˜�†�‰��
�”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���š�Ÿ�“�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž���œ Luksemburgu za co najmniej tak samo 
rygorystyczne, jak zasady przewidziane w  �•�—�†�œ�Ž�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�h���‘�š�‡�� 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž��
�—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���œ �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���˜�¦���”�‡�•�¼�™�Š���”�ˆ�•�—�”�“�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�¦��
do tej opisanej w  pierwszym, drugim lub trzeci m podpunkcie i  �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�Š�˜�™�� �˜�•�Ý�Ö�•�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•��
�•�†�•�Ž�™�†�Ö�� �Ž �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�� �ˆ�” �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Š�š�—�”�� �•�$�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �������€�h�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž �˜�•�Ö�†�‰�†�•�¦�ˆ�¦��
roczne sprawozdania zgodnie z  ���Ÿ�œ�†�—�™�¦�����ž�—�Š�•�™�ž�œ�¦���Ÿ dnia 25  �‘�Ž�•�ˆ�†���$�,�*�+���—�g���œ�ž�‰�†�“�¦���“�†���•�”�‰stawie art. 54 ust. 3 lit. 
g) Traktatu, w  �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ�� �˜�•�Ý�Ö�Š�•�� �•�*�+�t�)�)�#�t�����
�€�� �‘�š�‡�� �•�Š�˜�™��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���•�™�Ý�—�ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ���œ �—�†�’�†�ˆ�•���Œ�—�š�•�ž���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�†���‘�š�‡���•�Ž�‘�•�†���“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���Ÿ�†�•�’�š�•�Š��
�˜�Ž�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’���Œ�—�š�•�ž���‘�š�‡���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’���’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�Ý�œ���˜�Š�•�š�—�ž�™�ž�Ÿ�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�•�¦�ˆ���Ÿ linii kredytowych 
w  �ˆ�Š�‘�š���•�”�‰�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ zbywalne papiery 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �•�����������€�h�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �’ocy Dyrektywy 2009/65/WE oraz/lub innych instytucji zbiorowego inwestowania 
(UCI), w �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š���†�—�™�ž�•�š�Ö�š���$�h���•�†�—�†�Œ�—�†�‹�š���•�%�€���•�š�“�•�™���•�†���Ž b) Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i  Rady 2009/65/WE z dnia 
13 lipca 2009 r. w  �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �•�”�”�—�‰�ž�“�†�ˆ�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�� �š�˜�™�†�œ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�ž�•�”�“�†�œ�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �Ž �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �”�‰�“�”�˜�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �˜�Ž�¼��
do �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�� �Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œestowania w  zbyw �†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �•�����������€�� �•���ž�—�Š�•�™�ž�œ�†�� �%�#�#�,�t�)�(�t�����€�h��
zlokalizowanych lub niezlokalizowanych w  ���†�×�˜�™�œ�†�ˆ�•�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i 

- �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����������‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦���“�†���’�”�ˆ�ž���•�—�†�œ�†�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ �•�™�Ý�—�ž�’���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���š�Ÿ�“�†�“�Š�’�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“��
�“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�� �”�—�†�Ÿ��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���‰�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”���˜�™�”�•�“�Ž�†���œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�ž���Ÿ kompetentnymi organami;  

- �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �”�ˆ�•�—�”�“�ž�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �������� �•�Š�˜�™�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ �”�ˆ�•�—�”�“�¦�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�¦�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��
�Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �����������h�� �Ÿ�Š�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �˜�Š�Œ�—�Š�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�†�� �Ž udzielania 
�•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �“�Ž�Š�•�”�•�—�ž�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h��
zgodnie z  wymaganiami Dyrektywy 2009/65/WE;  

- �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����������‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�Ö�†���œ�ž�’�”�Œ�”�œ�Ž���˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†���•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�h���†�‡�ž���š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�¬��
�œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ý�œ���Ž �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���œ trakcie okresu sprawozdawczego;  

- �“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���������������‘�š�‡���Ž�“�“�ž�ˆ�•���������h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�†���†�“�Š�h���’�”���Š�h��
zgodnie z  �Ž�ˆ�•���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���Ÿ�†�Ö�”���ž�ˆ�Ž�Š�‘�˜�•�Ž�’�Ž�h���‡�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†���œ jednostki innych instytucji typu UCITS lub 
UCI.  

3. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ depozyty w  �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡��
�•�™�Ý�—�Š���’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬�h���Ÿ�†�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���œ �ˆ�Ž�¦�Œ�š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����‰�œ�š�“�†�˜�™�š���•�$�%�€���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�†��
�•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�œ�”�•�¦���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
���‘�š�‡���•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�¦���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’���•�—�†�•�š���“�Ž�Š��
�‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�h�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œemu uznanemu przez 
�‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž��
Europejskiej.  

4. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ pochodne instrumenty finansowe, z  �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ �Œ�”�™�Ý�œ�ˆ�Š�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 1 pkt 
(1), (2) i (3) oraz/lub pochodne instr �š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�†�Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� ��������
�•�—���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�Š���������™�€�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

- �†�•�™�ž�œ�†�’�Ž�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�’�Ž�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �”�•�Ž�˜�†�“�Š�� �œ ust. 1 -�&�� �•�”�œ�ž���Š�•�h�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�h�� �•�š�—�˜�ž��
wymiany walut lub waluty, w  �•�†�•�Ž�Š���•�Š�Œ�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”�Œ�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�œ�”�Ž�’�Ž��
politykami inwestycyjnymi;  

- �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�’�Ž�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�h�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š��
do �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�j�� 

oraz  

- ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�Š�����������•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�Š�•���Ž sprawdzalnej wycenie w  trybie codziennym i  �’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Š�h��
�˜�•�Ž�Š�“�Ž�¼���†�“�Š�� �‘�š�‡�� �•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�†�•�’�”�œ�†�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�œ�“�Š�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�h�� �œ �‰�”�œ�”�‘�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���Ÿ inicjatywy Sant ander SICAV.  

5. ���†���‰�ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ �š�˜�™�g�� �$�h�� �†�� �™�†�•���Š��
�š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�¬���“�† rachunkach pomocnic �Ÿ�Š���•�Ö�ž�“�“�Š���†�•�™�ž�œ�†�g�� 

���—�™�g���$�%�'�› 
Informacje o  og�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š��

�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 124 ust. 1 Statutu  
1. Subfundusz wydzielony w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ��

netto w  �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�g�� 
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2. ���”�“�†�‰�™�”�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ ramach Santander SICAV lokuje swoje aktywa w  �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
i �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���‰�†�“�Š�Œ�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�’�Ž�™��
�™�Š�“�� �“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �Ž transakcji na Instrumentach Pochodnych OTC zawartych z  instytucjami finansowymi 
�•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š���”�—�Œ�†�“�Ý�œ���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�g�� 

3. ���Ž�’�Ž�™���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž���œ �š�˜�™�g���$���•�”�œ�ž���Š�•�h���Ÿ�”�˜�™�†�•�Š���Ÿ�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���•�Š�ì�‘�Ž���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���˜�¦���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���•�Š�Œ�”���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���‘�”�•�†�‘�“�Š�h���•�—�†�•���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�����†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
���‘�š�‡���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h���‰�”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�”���‘�š�‡���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�����†�×�˜�™�œ�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���“�Ž�Š��
�’�š�˜�Ÿ�¦���Ÿ�”�˜�™�†�¬���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�”�“�Š���œ kalkulacji lim �Ž�™�š���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 2.  

4. ���Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���”�‰���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���•�†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
z zasadami dywersyfikacji ryzyka, do  �$�#�#�è�� �•�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ �—�Ý���“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
i �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���•�Š�Œ�”���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���‘�”�•�†�‘�“�Š�h��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�†���‰�Š�� �Ž�“�“�Š�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�” ���—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�ž�� �
�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ž Rozwoju (OECD), publiczne organizacje 
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �•�Š�‰�“�”�� �‘�š�‡�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� ���†�×�˜�™�œ�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�� �����
�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���Ž�“�Œ�†�•�š�—�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š��
do �Œ�—�š�•�ž���
�%�#�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�˜�•�Ž���”�—�†�Ÿ�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ�� �•�Š�‰�“�Š�•�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�� �“�Ž�Š�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �&�#�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �‰�†�“�Š�Œ�”��
subfunduszu.  

5. ���Ž�’�Ž�™���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž���œ �š�˜�™�g���$�h���Ÿ�”�˜�™�†�•�Š���Ÿ�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��
�‰�‘�†�� �œ�ž�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �˜�¦�� �”�“�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�†��
siedziba znajduje si �¼�� �“�†�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �����
�� �Ž �•�™�Ý�—�†�� �Ÿ mocy prawa podlega specjalnemu nadzorowi 
�•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�’�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �ˆ�Š�‘�Š�’�� �•�Š�˜�™�� �”�ˆ�•�—�”�“�†�� �•�—�†�œ�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�ˆ�Ÿ�ž�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� �� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �œ�•�Ö�ž�œ�ž��
z �Š�’�Ž�˜�•�Ž�� �™�†�•�Ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �’�š�˜�Ÿ�¦�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬��zainwestowane, zgodnie z  prawem, w  �†�•�™�ž�œ�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �œ �™�—�†�•�ˆ�Ž�Š�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”��
�”�•�—�Š�˜�š�� �œ�†���“�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �’�”�Œ�¦�� �•�”�•�—�ž�¬�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �‰�Ö�š���“�ž�’�Ž�� �Ž �•�™�Ý�—�Š�h��
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�‡�ž�� �š���ž�™�Š�� �œ �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�’�� �—�Ÿ�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�†�� �˜�•�Ö�†�™�¼���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š�� �Ž �œ�ž�•�Ö�†�™�¼�� �“�†�—�”�˜�Ö�ž�ˆ�•�� �”�‰�˜�Š�™�Š�•�g��
�
�Š�ì�‘�Ž subfundusz wydzielony w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ tego 
�—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �™akich inwestycji nie 
�’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���•�Š�Œ�”���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 

6. ���� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �‘�Ž�’�Ž�™�š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ �†�—�™�g�� �$�%�'�›�›�� �š�˜�™�g�� �)�h�� �‘�Ž�’�Ž�™�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�� �œ ust. 1, zostaje 
podniesiony maksymalnie do 20% (dwudziestu procent) dla inwestycji w  �†�•�ˆ�•�Š�� �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
emitowane przez ten sa �’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �ˆ�Š�‘�Š�’�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ ramach 
���†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������•�Š�˜�™���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�Š�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�Š�Œ�”��
przez organ nadzorczy nad rynkiem finansowym w  Luksemburgu w  oparciu o  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�i 

- �˜�•�Ö�†�‰���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���•�Š�˜�™���œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�”���Ÿ�‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�ž�j�� 

- �Ž�“�‰�Š�•�˜���˜�™�†�“�”�œ�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•���‰�‘�†���—�ž�“�•�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�j�� 

- indeks jest publikowany w  �“�†�‘�Š���ž�™�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g�� 

���Ž�’�Ž�™���™�Š�“���’�”���Š���œ�ž�“�Ž�Š�ì�¬���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�•�†���Š���˜�Ž�¼���™�”���š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�Š���“�†�‰�Ÿ�œ�ž�ˆ�Ÿ�†�•�“�ž�’�Ž���š�œ�†�—�š�“�•�”�œ�†�“�Ž�†�’�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�’�Ž�� �“�†�� �œ�ž�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Ÿ�‰�Š�ˆ�ž�‰�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�”�’�Ž�“�š�•�¦�g�����Ž�’�Ž�™���™�Š�“���’�”���Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
jednego emitenta.  

���†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� �š�˜�™�¼�•�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�� �’�š�˜�Ÿ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�ž�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�š�� �'�#�è��
(czterdziestoprocentowego) limitu, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 2.  

���—�™�g���$�%�'�›�› 
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1. �…�†�‰�Š�“���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��
�˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�ž�•�š�� ������������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �Ž�“�“�Š�� �������h�� �ˆ�•�ž�‡�†�� ���Š�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�†�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
wydzielonego w  ramach Santander SICAV stanowi inaczej. W  �™�†�•�Ž�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �‰�†�“�ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �š�•�”�œ�†���“�Ž�”�“�ž��
do �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ instytucje typu UCITS lub UCI, pod warunkiem 
���Š�i�� 

- �“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���Ÿ�”�˜�™�†�“�Ž�Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š���œ �•�Š�‰�“�¦���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���������������‘�š�‡���Ž�“�“�Š��
UCI. Dla �ˆ�Š�‘�Ý�œ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�Œ�”���‘�Ž�’�Ž�™�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���•�†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���������������‘�š�‡���������h���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•��
�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�¦�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜zy w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�� ���—�™�ž�•�š�Ö�š�� �$�+�$�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�Š�•�� �š�˜�™�†�œ�ž�� �Ÿ dnia 17 grudnia 2010 roku 
o �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���™�—�†�•�™�”�œ�†�“�ž���•�†�•�”���”�˜�”�‡�“�ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�†�˜�†�‰�†���—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���œ�”�‡�Š�ˆ���”�˜�Ý�‡���™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�Œana,  

- inwestycje w  �Ž�“�“�Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����������“�Ž�Š���’�”�Œ�¦���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
wydzielonego w  ramach Santander SICAV.  

W przypadku, gdy dany subfundusz wydzielony w  ramach Santander SICAV inwestuje w  �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�t�™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ������������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �������h�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �“�Ž�Š�� �•�”�œ�Ž�“�“�ž�� �‡�ž�¬�� �‡�—�†�“�Š�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �•�”�‰�� �•�¦�™�Š�’��
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�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ Art.  124�›��ust. 1 �• 5 Statutu.  

2. Subfundusz wydzielony w  �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ depozyty dokonywane w  tym samym podmiocie.   

3. Ekspozycja na ryzyko kontrahenta Santander SICAV, w  �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���������h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���$�#�è��
�•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���Œ�‰�ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™���•�Š�˜�™���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¦��
�•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�¦�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���†�—�™�g�� �$�%�'�� �š�˜�™�g�� �&�� ���™�†�™�š�™�š�� �‘�š�‡�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�� �œ innych przypadkach. Globalna 
ekspozycja subfunduszu wydzielonego w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �™�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g���
�‘�”�‡�†�‘�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �†�•�™�ž�œ�†�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ��
inwestycyjnych zdefiniowanych w  �†�—�™�g���$�%�'�›���š�˜�™�g���$�h���%�h���&���Ž �(���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�%�'�›�›���š�˜�™�g���%���• �(���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$�g�����•�™�ž�œ�†���‡�†�Ÿ�”�œ�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
pochodnych opartych na  �Ž�“�‰�Š�•�˜�Ž�Š�h���“�Ž�Š���˜�¦���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Š���œ limitach inw �Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ �†�—�™�g���$�%�'�›���š�˜�™�g���$�h���%�h���&���Ž 5 oraz 
�†�—�™�g�� �$�%�'�›�›�� �š�˜�™�g�� �%���• �(�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�Š�� �$�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�� �•�†�•�Ž�Š�—���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�� �‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�� �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�h���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���™�†�•�Ž���’�š�˜�Ž���Ÿ�”�˜�™�†�¬���œ�Ÿ�Ž�¼�™�ž���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼���•�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�“�Ž�š���œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ �•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�’�Ž��
�”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�’�Ž�g�� ���•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Š�˜�™�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �†�•�™�š�†�‘�“�Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†��
�•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•���Ÿ�’�Ž�†�“���“�†���—�ž�“�•�š���Ž �ˆ�Ÿ�†�˜�š���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�“�Š�Œ�”���‰�”���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�g�� 

4. Subfundusz wydzielony w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�ž�¬�h���Œ�‰�ž���‰�”�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Ö�”�‡�ž���™�”���‰�”���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���•�”�“�†�‰���%�#�è��
�—�•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�™ �•�Š�Œ�”���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ jeden podmiot:  

(1) inwestycji w  �œ�ž�‡�—�†�“�Š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �”�—�†�Ÿ�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �$�#�è��
�•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �†�—�™�g���$�%�'�›���š�˜�™�g���$�h���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(2) �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���œ �™�ž�’���˜�†�’�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�h���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 
2, oraz/lub  

(3) �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ transakcji na Instrumentach Pochodnych OTC, dokonywanych z  tym samym podmiotem 
i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���‘�Ž�’�Ž�™�”�’���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���Ž �(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��w art. 
�$�%�'�›�›���š�˜�™�g���&,  

�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 

Subfundusz wydzielony w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�ž�¬�i�� 

(1) inwestycji w  �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™��
i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �†�—�™�g���$�%�'�›���š�˜�™�g���&�h���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(2) inwestycji w  �œ�ž�‡�—�†�“�Š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�h�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �%�(�è��
�•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���“�† podmiot, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �†�—�™�g���$�%�'�›���š�˜�™�g���(�h���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(3) �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���œ �™�ž�’���˜�†�’�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�h���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ art. 
124�›�› ust. 2 oraz/lub  

(4) �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ transakcji na Instrumentach Pochodnych OTC, dokonywanych z  tym samym podmiotem 
i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�’�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€�� �Ž �(�è�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€�� �“�†�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�h��
o �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �•�š�“�•�ˆ�Ž�Š���$�%�'�›�›���š�˜�™�g���&�h�� 

�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 

5. ���•�Ý�Ö�•�Ž���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”���™�Š�•���˜�†�’�Š�•���Œ�—�š�•�ž���Ž �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ �‰�Š�‹�Ž�“�Ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�œ�†�—�™�¦���œ ���Ž�Ý�‰�’�Š�•��
Dyrektywie Rady z  dnia 13 czerwca 1983 r. wydanej na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, w  sprawie skonsolidowanych 
�˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†nsowych (83/349/EWG) lub zgodnie z  �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�’�Ž���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�†�’�Ž���—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���˜�¦���™�—�†�•�™�”�œ�†�“�Š���•�†�•�”��
�•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™���‰�‘�†���ˆ�Š�‘�Ý�œ���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �†�—�™�g���$�%�'�›���š�˜�™�g���$�h���%�h���&���Ž �(���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�%�'�›�›���š�˜�™�g���%���• 4. Subfundusz 
wydzielony w  ramach Santande �—�� ������������ �’�”���Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �‰�” �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”��
w  �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���™�Š�•���˜�†�’�Š�•���Œ�—�š�•�ž�g�� 

6. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š�i�� 

(1) �“�†�‡�ž�œ�†�¬���†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ �•�—�†�œ�Š�’���Œ�Ö�”�˜�š�h���•�™�Ý�—�Š���š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�Ö�ž�‡�ž���˜�•�Ý�Ö�ˆ�Š���œ�ž�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š���•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’��
�Š�’�Ž�™�š�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�j�� 

(2) �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�ˆ�•�Ž���‡�Š�Ÿ���•�—�†�œ�†���Œ�Ö�”�˜�š���‰�”�œ�”�‘�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�j�� 

(3) �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �‰�”�œ�”�‘�“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �•�Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�j�� 

(4) �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�œ�”�‘�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’��
�œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�j�� 

(5) �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �%�(�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ������������ �‘�š�‡�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� ��������
(z �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�g�� 

���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�”�“�Š�� �œ trzecim, czwartym i  �•�Ž�¦�™�ž�’�� �•�”�‰�•�š�“�•�ˆ�Ž�Š�� �•�”�œ�ž���Š�•�h�� �’�”�Œ�¦�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�”�’�Ž�“�Ž�¼�™�Š�� �œ momencie 
�“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ �™�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‡�—�š�™�™�”�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡��
�•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�������������t���������†�‘�‡�”���œ�†�—�™�”�ì�¬���“�Š�™�™�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���“�Ž�Š���’�”���Š���Ÿ�”�˜�™�†�¬���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�g�� 

7. Limity, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���)���•�”�œ�ž���Š�•�h���“�Ž�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦���œ odniesieniu do:  

(1) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
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���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
���‘�š�‡���•�Š�Œ�”���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���‘�”�•�†�‘�“�Š�j�� 

(2) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�†�×�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�����†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
�j�� 

(3) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h���‰�”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�”���‘�š�‡���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�����†�×�˜�™�œ�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�j�� 

(4) �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�Ý�œ���œ �•�†�•�Ž�™�†�‘�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž���Ÿ�†�Ö�”���”�“�Š�•���œ �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�����†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(i) �˜�•�Ý�Ö�•�†���™�†�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���˜�œ�”�•�Š���†�•�™�ž�œ�†���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���™�Š�Œ�”���•�†�×�˜�™�œ�†�h�� 
(ii) zgodnie z  �•�—�†�œ�Š�’�� �™�Š�Œ�”�� �•�†�×�˜�™�œ�†�h�� �™�†�•�Ž�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�� �•�Š�‰�ž�“�¦�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•��

�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ �™�Š�Œ�”���•�†�×�˜�™�œ�†���”�—�†�Ÿ�� 
(iii)  �˜�•�Ý�Ö�•�†���™�†�•�†���•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†���œ swojej polityce inwestycyjnej restrykcji wymienionych w  prospekcie Santander SICAV.  

8. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š�i�� 

(1) �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �†�“�Ž�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �’�Š�™�†�‘�Š�� �˜�Ÿ�‘�†�ˆ�•�Š�™�“�Š�� �‘�š�‡�� �—�Š�•�—�Š�Ÿ�Š�“�™�š�•�¦�ˆ�Š�� �•�Š��
�ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�ž�h�� �™�”�œ�†�—�ž�h�� �•�”�“�™�—�†�•�™�ž�� �™�”�œ�†�—�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�ž�� �—�Š�•�—�Š�Ÿ�Š�“�™�š�•�¦�ˆ�Š�� �™�”�œ�†�—�ž�g�� ���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�� �“�Ž�Š�� �š�“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Ž��
jednak funduszowi SICAV inwestowani a w �•�œ�†�‘�Ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�Š���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’��
�‡�†�Ÿ�”�œ�ž�’�� �˜�¦�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�ž�� �™�”�œ�†�—�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�ž�� �”�•�†�—�™�Š�� �“�†�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �‰�‘�†�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���‡�†�Ÿ�”�œ�ž�’���˜�¦���™�”�œ�†�—�ž�h���œ �—�†�’�†�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���•�”�œ�ž���Š�•�j 

(2) �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬�h�� �‡�Š�Ÿ�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�†�h�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡��
�Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ art. 124 ust. 1 pkt (5), art. 12 4 ust. 2 i  art. 124 ust. 4, 
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�� ���Š �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�� �“�Ž�Š�� �š�“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �‘�š�‡�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�†�“�Ž�†��
�Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �”�•�Š�—�†�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ pochodnymi instrumentami finansowymi, dozwolonych w  �—�†�’�†�ˆ�•�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
�’�”�œ�†���•�”�œ�ž���Š�•�j 

(3) �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���†�“�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž���œ �Ž�’�Ž�Š�“�Ž�š���”�˜�Ý�‡���™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�ˆ�•�h���Ÿ �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�h���Ž�����‰�‘�†���ˆ�Š�‘�Ý�œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�Œ�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�i�� 

(i) �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���œ �•�Š�Ö�“�Ž���”�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š���”�—�†�Ÿ�� 

(ii) �‰�”�Ÿ�œ�”�‘�”�“�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦���™�—�†�•�™�”�œ�†�“�Š���•�†�•�”���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�š�j�� 

(4) �•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�¬���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�Š�•���•�™�Ý�—�Š�Œ�”�•�”�‘�œ�Ž�Š�•���Ÿ subfunduszy wydzielonych w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������˜�š�’���•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���™�Š�Œ�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�j���•�†�•�Ž�Š�•�”�‘�œ�Ž�Š�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š��
�™�ž�’�ˆ�Ÿ�†�˜�”�œ�”���‰�‘�†���ˆ�Š�‘�Ý�œ���“�†�‰�Ÿ�œ�ž�ˆ�Ÿ�†�•�“�ž�ˆ�•�h���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���œ �ˆ�Š�‘�š���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�†���š�’�”�—�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�g�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š��
�•�Š�‰�“�†�•���“�†�‡�ž�œ�†�¬���“�† potrzeby subfunduszu, wydzielonego w  ramach Santander SICAV, waluty obce w  drodze kredytu 
wzajemnego.  

9. W maksymalnym zakresie dopuszczonym przez akty i  przepisy prawne i w  �Œ�—�†�“�Ž�ˆ�†�ˆ�•�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�� �œ nich ustanowionych, 
ze �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×�� �•�Ž�€�� ���—�™�ž�•�š�Ö�š�� �$�$�� ���Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� ���Ž�Š�‘�•�Ž�Š�Œ�”�� ���˜�Ž�¼�˜�™�œ�†�� ���š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�†�� �Ÿ dnia 8 lutego 
2008 roku w  �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��definicji w  Prawie Luksemburga, z  dnia 20 grudnia 2002 o�—�†�Ÿ�� �•�Ž�Ž�€�� ���•�Ý�‘�“�Ž�•�†�� ���”�’�’�Ž�˜�˜�Ž�”�“��
de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) 08/356 w  �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†��
�˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�Š�� �œ�ž�‡�—�†�“�Š�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š��
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �•�Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �Ž�ˆ�•�� �•�Ý�	�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �Ž �“�”�œ�Š�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�€�h�� �•�†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ ramach Santander 
�������������’�”���Š���œ �ˆ�Š�‘�š���œ�ž�Œ�Š�“�Š�—�”�œ�†�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���‘�š�‡���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ý�œ���‘�š�‡���™�Š�����œ celu zredu �•�”�œ�†�“�Ž�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i  

(1) �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�h���•�†�•�”���“�†�‡�ž�œ�ˆ�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�•�¦�ˆ�ž�h���œ�†�—�š�“�•�”�œ�Š���‘�š�‡���‡�Š�Ÿ�œ�†�—�š�“�•�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���—�Š�•�”���”�—�†�Ÿ�� 

(2) �Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�¬���˜�Ž�¼���œ �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

10. ���•�™�ž�œ�†�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �”�‰�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ��
w �†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h��transakcjami reverse repo oraz transakcjami z  �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�Š�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������h�� �Ÿ�†�� �œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’��
�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•���•�”�“�™�—�†�•�™�Ý�œ���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�ˆ�•���™�ž�•�š���‹�”�—�œ�†�—�‰�h���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� 

11. ���� �—�†�’�†�ˆ�•�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�•�Š�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�•�� �Ÿ �•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�Ö��
odpowiedniego zabezpieczenia w  �ˆ�Š�‘�š���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�œ�”�•�Š�•���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”�h���•�—�Ÿ�ž���ˆ�Ÿ�ž�’���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
�’�š�˜�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�†�Ö�ž�� �ˆ�Ÿ�†�˜�� �™�—�œ�†�“�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �‡�ž�¬�� �—�Ý�œ�“�†�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �,�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�’�€�� �ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
�•�”���ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

12. ���†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�$�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ�����š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�†�’�Ž���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�’�Ž�h��
ze �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� ���•�Ý�‘�“�Ž�•�†�� �������	�� �$�'�t�(�,�%�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �œ�ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� ���—�Ÿ�¼�‰�š�� ���†�‰�Ÿ�”�—�š�� �
�Ž�Š�Ö�‰��
i ���†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �•���������€�� �œ �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �™�ž�•�š�� �����	�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �����������g�� ���†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�� �‡�ž�¬��
dostarczone w formie:  

(i) �•�Ö�ž�“�“�ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�™�Ÿ�“�g�� �Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž�� �Ž�� �•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�Ý�œ�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”��
�”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���ž�—�Š�•�™�ž�œ�Ž�Š�� ���†�‰�ž�� �%�#�#�*�t�$�)�t������ �Ÿ�� �‰�“�Ž�†�� �$�,�� �’�†�—�ˆ�†�� �%�#�#�*�� �—�g�€�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�ˆ�•�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�œ�� �™�ž�’�� �†�•�—�Š�‰�ž�™�ž�œ��
i �Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž���“�†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�����¦�‰�†�“�Ž�Š���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�ˆ�• �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�¦���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���•�‘�†�˜�ž�h���“�Ž�Š�•�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�¦���Ÿ���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Š�’�€�h�� 

(ii) �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�� ���������h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�Œ�”�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š��
�•�†�×�˜�™�œ�”�œ�Š���‘�š�‡���™�Š�����•�—�Ÿ�Š�Ÿ���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š���Ž���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���”�‡�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�h���”���Ÿ�†�˜�Ž�¼�Œ�š��
regionalnym lub globalnym,  

(iii)   �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‘�š�‡���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����������—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�•�¦��
�‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�¦���œ�†�—�™�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���Ž���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦���—�†�™�Ž�“�Œ�����������‘�š�‡���•�Š�Œ�”���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�•�h�� 
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(iv) �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‘�š�‡���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�ž�•�š���������������Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�¦�ˆ�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š���œ���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�t�†�•�ˆ�•�Š��
�˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���•�”�‰�•�š�“�•�™�†�ˆ�•���›�€���Ž���›�Ž�€���•�”�“�Ž���Š�•�h�� 

(v) �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �•�‘�†�˜�ž�� �•�—�†�™�Ž�“�Œ�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�€��
�Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�¦���•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�h�� 

(vi) �†�•�ˆ�•�Ž�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �‰�”�� �‘�š�‡�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h�� �‘�š�‡�� �“�†�� �Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
���‘�š�‡�����������h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦���”�“�Š���œ���˜�•�Ö�†�‰���—�Š�“�”�’�”�œ�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š�g 

13. ���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�h�� �‘�š�‡�� �™�Š���� �œ ramach strategii 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �’�”���Š�h�� �œ �•�”�“�™�Š�•�ì�ˆ�Ž�Š�� �”�Œ�Ý�‘�“�Š�•�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �”�—�†�Ÿ�� �œ �—�†�’�†�ˆ�•�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�� �Ž �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬�� �•�Š�œ�“�ž�ˆ�• operacji, z  wykorzystaniem wszystkich pochodnych in �˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Žnansowych 
dozwolonych w  �ì�œ�Ž�Š�™�‘�Š�� �•�—�†�œ�†�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �œ ���š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š�� �‘�š�‡�� �“�†�� �’�”�ˆ�ž�� ���•�Ý�‘�“�Ž�•�Ý�œ�� �œ�ž�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž��
organ nadzorczy, z  �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�h���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž:  

(i) opcji kupna i  �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�h�� �‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�’�� �˜�¦���•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���Ž waluty, w  tym opcji 
OTC;  

(ii) �•�”�“�™�—�†�•�™�Ý�œ���‹�š�™�š�—�Š�˜���“�†���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š���Ž stopy procentowe oraz opcji na te kontrakty;  

(iii)  �˜�™�—�š�•�™�š�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�h�� �‰�‘�†�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �Ÿ innym papierem 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’���‘�š�‡���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�¬���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���Ž�“�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�j�� 

(iv) �œ�†�—�—�†�“�™�Ý�œ�j���”�—�†�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� 

(v) transakcje swap, z  �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �˜�œ�†�•�Ý�œ�� �“�†�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�h�� �˜�œ�†�•�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �˜�œ�†�•�Ý�œ�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•��
i �˜�œ�†�•�Ý�œ���“�†���†�•�ˆ�•�Š�g 

Art. 125  
Informacja o  �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�•�Ö�†�™���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”�����–�š�Ž�™�ž���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ ramach Santander SICAV 

���•�Ý�Ö�•�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”�����–�š�Ž�™�ž, wydzielonym w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���—�”�ˆ�Ÿ�“�¦��
�”�•�Ö�†�™�¼���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���”�‰�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

- �%�h�#�#�è���•�‰�œ�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”�����–�š�Ž�™�ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����‘�†�˜�ž�����h�� 

- 2,50% (dwa i  �•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������ ���š�—�”�� ���–�š�Ž�™�ž�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa Klasy AU,  

- 1,50% (jeden i �•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������ ���š�—�”�� ���–�š�Ž�™�ž�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa Klasy B,  

- �#�h�)�#�è���•�˜�Ÿ�Š�ì�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”�����–�š�Ž�™�ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Klasy I,  

- �#�h�%�(�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�Ž�¼�¬���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”�����–�š�Ž�™�ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Klasy IKP,  

- �#�h�#�(�è���•�•�Ž�¼�¬���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”�����–�š�Ž�™�ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����‘�†�˜�ž�����h 

- �#�h�)�#�è���•�˜�Ÿ�Š�ì�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����������š�—�”�����–�š�Ž�™�ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Klasy RKP, 

�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� �ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������ ���š�—�”�� ���–�š�Ž�™�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �™�ž�™�š�Ö�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
klasy.  

Art. 126  
���”�˜�Ÿ�™�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�i�� 

(1) wynagrodzenie Towarzystwa, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 5 , 

(2) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š���Ž���‡�†�“�•�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���”�•�Ö�†�™�ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž��
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(1) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š,  

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•�� �œ�� �™�†�•�Ž�’�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�’�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•�h�� 

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•�� �œ�� �™�†�•�Ž�’��
zakresie, w jakim dochodzenie dot �ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•��
�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•�h�� 

(5) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���Ž�“�“�ž�ˆ�•��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���• �“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���˜�™�”�˜�š�“�•�š���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•���‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•���•�Ÿ���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�� �•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•��
do �˜�š�’�ž�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž.  

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(��- �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g�� 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���”�� �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
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�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �Ÿ�†�� �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž��
naliczane jest wynagrodzenie.  ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone.  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š��
�‰�”���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�•���œ�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���—�™�g���$�%�)�› 
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���% i art. 30b �h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š��
�‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ������ i IKZE, �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž��inwestycyjnej �h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  �†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
i IKZE �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���%�#�g Subfundusz ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�• 

Art. 127  
Cel inwestycyjny Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�• 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���† �•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

3. ���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�”���$�#�#�è���•�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Global Equity wydzielonego w  ramach Santander �˜�”�ˆ�Ž�´�™�´���‰�¥�Ž�“�›�Š�˜�™�Ž�˜�˜�Š�’�Š�“�™��
�¤���ˆ�†�•�Ž�™�†�‘���›�†�—�Ž�†�‡�‘�Š���•�—�����������™�€���”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���” zmiennym kapitale z  �˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���œ ���š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š���•�—���†�“�™�†�“�‰�Š�—��
�����������™�€�g�� 

Art. 128  
Zasady polityki inwestycyjnej Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
subfunduszu Santander GO Global Equity �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �����������g�� ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
subfunduszu Santander GO Global Equity�h���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���’�”���Š���œ�ž�“�”�˜�Ž�¬���‰�”���$�#�#�è���•�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž�g�����—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�Ö�š���“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� �†�—�™�ž�•�š�‘�Š�h�� �“�†�‘�Š���ž�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�•�Ž�Š�œ�†�•�¦�ˆ�Š��
na �œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

3. ���•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Š���œ���‘�”�•�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$���”�—�†�Ÿ���š�˜�™�g���%�h���Ÿ�”�˜�™�†�“�¦���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š��
�œ���Ž�“�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����˜�™�†�œ�¦���Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���%�#�����™�†�™�š�™�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
subfunduszu Sa ntander GO Global Equity �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���†�—�™�g���$�&�&���• �$�&�'�›�›�����™�†�™�š�™�š�g�� 

3a. ���‹�Š�•�™�ž�œ�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �•�”�‘�˜�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���Ž�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.   

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 
c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j�� 

(2) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��

o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
c) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
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d) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
f)  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
g) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g  

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g  

5. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ niniejszym Rozdziale mowa jest o  �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
Subfundusz praw i  �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  imieniu i  na rzecz Subfundusz u ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•.  

Art. 129  
Inwestycje Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š�����•�™�ž�œ�†�h���Ÿ �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���$�%�+���š�˜�™�g���$���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�&�#�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i�� 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�h�� �œ �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �†�‘�‡�”��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•��
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�������†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���†�‘�‡�”�h���œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”��
z �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g  

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  papierach �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†��
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 130  
Inwestycje Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�• w  instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
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���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu.  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 129 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�˜�™�†�œ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ art. 129 lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(3) transakcje swap walutowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  odpowiednich walutach obcych. Kry �™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (2) �• �•�&�€�h���‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ���• w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���• ocena 
�œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ ust. 2 pkt (1) 
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š��Subfundusz  �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ �œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š��za przedmiot instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 
pkt (2) �• (3), gdy �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•��
stopy zwrotu z  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š���Ÿ �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���•ryteria wskazane w  �ø���(���š�˜�™�g��
�$���•�•�™���$�€�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���”�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž���‡�†�“�•�†�’�Ž���•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h���‡�†�“�•�†�’�Ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž��
kredytowymi, w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ dniu zawarcia transakcji:  

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�¦�� �Ÿ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Ž��
ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g�� 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���—�ž�“�•�”�œ�Š���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�”�ì�ˆ�Ž���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���Ž �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

Art. 131  
Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
procent), w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
tych lokat nie przekro �ˆ�Ÿ�ž���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  zdaniu poprzednim.  
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4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰���(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�” �Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h���” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���&�h���”�—�†�Ÿ���Ž�“�“�Š���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� ���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h��
�•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�������������‘�š�‡���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼��
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�h���•�™�Ý�—�Š�•���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ž�Š�’���•�Š�˜�™�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†���‘�š�‡���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�”�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �ˆ�Ÿ�ž�’�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š��
�‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�h�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�• �Ÿ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �&�(�è��
�•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

7. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�)�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i  inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ Ustawie.  

Art. 132  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�• oraz transakcje z  Depozytariuszem  
1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, 

w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž kredyty, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�™�ž���‰�”���—�”�•�š�h���” �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ Netto Subfunduszu, w  �ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬�� �Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h��
�•�Š���Š�‘�Ž zawarcie umowy jest w  �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž �“�Ž�Š���˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g�� 

Art. 133  
Informacja o  zasadach polityki inwestycyjnej subfunduszu Santander GO Global Equity wydzielonego w  ramach Santander SICAV 

1. Subfundusz Santander GO Global Equity �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š�� �œ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�•�Ý�Ö�•�Ž��
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2. Subfundusz Santander GO Global Equity �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���‰�œ�Ž�Š���™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�Š��
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kwity depozytowe (GDR).  

4. Subfundusz Santander GO Global Equity �’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�”���%�#�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ krajach 
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�‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�• subfundusz Santander GO Global Equity 
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7. Subfundusz Santander GO Global Equity �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
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���ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž���%�#�#�,�t�)�(�t�������Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���•�������€�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�&�'��
ust. 2 Statutu.  

8. Subfundusz Santander GO Global Equity �‘�”�•�š�•�Š���˜�œ�”�•�Š���†�•�™�ž�œ�†���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š���œ���†�•�ˆ�•�Š�h���•�Š�‰�“�†�•���Š���Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���”�‰���•�”�•�†�œ�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�¼���“�†��
�—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �’�”���Š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �Ÿ�†�’�Ž�Š�“�“�Š�� �“�†�� �†�•�ˆ�•�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �”�•�ˆ�•�Š�h��
�•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�ž�•�š���˜�œ�†�•�h���‹�š�™�š�—�Š���Ž���‹�”�—�œ�†�—�‰�h���œ���—�†�’�†�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���†�—�™�g���$�&�'�›�›���š�˜�™�g���&���”�—�†�Ÿ���š�˜�™�g���,-13, w celu 
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���—�ž�“�•�Ž���†�•�ˆ�•�Ž�h���†���™�†�•���Š���œ���ˆ�Š�‘�†�ˆ�•���•�Š�‰�Œ�Ž�“�Œ�”�œ�ž�ˆ�•�g�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���’�”�Œ�¦ �‡�ž�¬���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š��
na rynka �ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†��w art. 134 ust. 1 pkt (1) - �•�&�€�� �‘�š�‡�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �•�”�Ÿ�†�Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�’�� �•�������€�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•��
�™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���—�Š�“�”�’�”�œ�†�“�ž�’�Ž���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�Ž���˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�Ž�Ÿ�š�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���˜�Ž�¼���œ���™�Š�Œ�”���™�ž�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�ˆ�•���Ž���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž��
aktywnymi uczestnikami na danym rynku. W tym przypadku subfun dusz Santander GO Global Equity �’�”���Š�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �‘�š�‡�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�†�� �œ�Š�Ÿ�œ�†�×�� �‰�”�� �š�Ÿ�š�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�š��
�Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�g�� 
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11. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���˜�™�”�˜�š�•�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š�•�h���‘�Š�ˆ�Ÿ���’�”���Š���˜�™�”�˜�”�œ�†�¬���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž���•�Š�‰�Œ�Ž�“�Œ�š��
i �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g 

Art. 134  
Informacja o  zasadach polityki inwestycyjnej Santander SICAV  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ�i�� 

(1) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‰�”�� �”�‡�—�”�™�š�� �‘�š�‡�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’��
obrotu na regulowanym rynku w rozumieniu Dyrektywy 2014/65/EU Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 maja 
�%�#�$�'���—�”�•�š���œ���˜�•�—�†�œ�Ž�Š���—�ž�“�•�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���•�—���ž�“�Š�•�����Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�™�€�j�� 

(2) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �Ž�“�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š��
regulowanym w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� ���‡�˜�Ÿ�†�—�š�� �
�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”�� �•�—���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�� �����
�™�€�h��
�•�™�Ý�—�ž���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž���—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h���•�Š�˜�™���•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž���Ž �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�j�� 

(3) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‰�” �”�‹�Ž�ˆ�•�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �“�”�™�”�œ�†�×�� �“�†�� �Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�—�†�•�š�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�� �‘�š�‡�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š��
na innym regulowanym rynku w  �•�—�†�•�š�� �“�Ž�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�h�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h���•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž�’���Ž �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�’�j�� 

(4) wyemitowane w  �”�˜�™�†�™�“�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�i�� 

- �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�� �”�‡�Š�•�’�š�•�¦�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‰�”�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” ich dopuszc �Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�� �”�‹�Ž�ˆ�•�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �“�”�™�”�œ�†�×��
na �Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �“�†�� �Ž�“�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�� �—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h��
jest powszechnie uznawany i  �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�j�� 

- �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†�˜�™�¦�•�Ž���œ �ˆ�Ž�¦�Œ�š���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���”�‰���‰�†�™�ž���Š�’�Ž�˜�•�Ž�j�� 

(5) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �“�”�™�”�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�¦�� �˜�Ž�¼�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦��
i �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�—�Š�ˆ�ž�Ÿ�ž�•�“�Ž�Š�� �š�˜�™�†�‘�”�“�†�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���˜�¦���”�“�Š�i 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�‡�‘�†���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�Œ�”���‘�š�‡���‘�”�•�†�‘�“�Š�Œ�”�h���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž��
���†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š��
���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�� �‘�š�‡�h�� �œ przypadku �•�†�×�˜�™�œ�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž��
lub  �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�¦���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�”�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���‘�š�‡ 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�h��
o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ podpunktach (1), (2) lub (3) lub  

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ kryteriami 
ustalonymi w  �•�—�†�œ�Ž�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���Ž �•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���Ÿ�†�˜�†�‰��
�”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���š�Ÿ�“�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž���œ Luksemburgu za co najmniej tak samo 
rygorystyczne, jak zasady przewidziane w  �•�—�†�œ�Ž�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�h���‘�š�‡ 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž��
�—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���œ �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���˜�¦���”�‡�•�¼�™�Š���”�ˆ�•�—�”�“�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�¦��
do tej opisanej w  pierwszym, drugim lub trzecim  podpunkcie i  �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�Š�˜�™�� �˜�•�Ý�Ö�•�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•��
�•�†�•�Ž�™�†�Ö�� �Ž �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�� �ˆ�” �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Š�š�—�”�� �•�$�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �������€�h�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž �˜�•�Ö�†�‰�†�•�¦�ˆ�¦��
roczne sprawozdania zgodnie z  ���Ÿ�œ�†�—�™�¦�����ž�—�Š�•�™�ž�œ�¦���Ÿ dnia 25  �‘�Ž�•�ˆ�†���$�,�*�+���—�g���œ�ž�‰�†�“�¦���“�†���•�”�‰�˜tawie art. 54 ust. 3 lit. 
g) Traktatu, w  �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ�� �˜�•�Ý�Ö�Š�•�� �•�*�+�t�)�)�#�t�����
�€�� �‘�š�‡�� �•�Š�˜�™��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���•�™�Ý�—�ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ���œ �—�†�’�†�ˆ�•���Œ�—�š�•�ž���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�†���‘�š�‡���•�Ž�‘�•�†���“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���Ÿ�†�•�’�š�•�Š��
�˜�Ž�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’���Œ�—�š�•�ž���‘�š�‡���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’���’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�Ý�œ���˜�Š�•�š�—�ž�™�ž�Ÿ�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�•�¦�ˆ���Ÿ linii kredytowych 
w  �ˆ�Š�‘�š���•�”�‰�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ zbywalne papiery 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �•�����������€�h�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �’�”�ˆ�ž�� ���ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž�� �%�#�#�,�t�)�(�t�����h�� �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†��
(UCI), w rozumieniu arty �•�š�Ö�š���$�h���•�†�—�†�Œ�—�†�‹�š���•�%�€���•�š�“�•�™���•�†���Ž b) Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i  Rady 2009/65/WE z dnia 13 
lipca 2009 r. w  sprawi �Š�� �•�”�”�—�‰�ž�“�†�ˆ�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�� �š�˜�™�†�œ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�ž�•�”�“�†�œ�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �Ž �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �”�‰�“�”�˜�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �˜�Ž�¼��
do �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�� �Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �œ zby�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �•�����������€�� �•���ž�—�Š�•�™�ž�œ�†�� �%�#�#�,�t�)�(�t�����€�h��
zlokalizowanych lub niezlokalizowanych w  ���†�×�˜�™�œ�†�ˆ�•�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i 

- �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����������‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦���“�†���’�”�ˆ�ž���•�—�†�œ�†�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ �•�™�Ý�—�ž�’���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���š�Ÿ�“�†�“�Š�’�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“��
�“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�� �”�—�†�Ÿ��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���‰�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”���˜�™�”�•�“�Ž�†���œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�ž���Ÿ kompetentnymi organami;  

- �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �”�ˆ�•�—�”�“�ž�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �������� �•�Š�˜�™�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ �”�ˆ�•�—�”�“�¦�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�¦�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��
�Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �����������h�� �Ÿ�Š�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �˜�Š�Œ�—�Š�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�†�� �Ž udzielania 
�•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �“�Ž�Š�•�”�•�—�ž�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h��
zgodnie z  wymaganiami Dyrektywy 2009/65/WE;  



 

 

 

 264 

- �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����������‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�Ö�†���œ�ž�’�”�Œ�”�œ�Ž���˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†���•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�h���†�‡�ž���š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�¬��
�œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ý�œ���Ž �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���œ trakcie okresu sprawozdawczego;  

- �“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���������������‘�š�‡���Ž�“�“�ž�ˆ�•���������h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�†���†�“�Š�h���’�”���Š�h��
zgodnie z  �Ž�ˆ�•���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���Ÿ�†�Ö�”���ž�ˆ�Ž�Š�‘�˜�•�Ž�’�Ž�h���‡�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†���œ jednostki innych instytucji typu UCITS lub 
UCI.  

3. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ depozyty w  �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡��
�•�™�Ý�—�Š���’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬�h���Ÿ�†�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���œ �ˆ�Ž�¦�Œ�š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����‰�œ�š�“�†�˜�™�š���•�$�%�€���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�†��
�•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�œ�”�•�¦���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
���‘�š�‡���•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�¦���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’���•�—�†�•�š���“�Ž�Š��
�‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�h�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�� �š�Ÿ�“�†�“�Š�’�š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž��
Europejskiej.  

4. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ pochodne instrumenty finansowe, z  �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ �Œ�”�™�Ý�œ�ˆ�Š�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 1 pkt 
(1), (2) i (3) oraz/lub pochodne instr �š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�†�Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� ��������
�•�—Instrumenty Pochodne OTC �™�€�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

- �†�•�™�ž�œ�†�’�Ž�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�’�Ž�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �”�•�Ž�˜�†�“�Š�� �œ ust. 1 -�&�� �•�”�œ�ž���Š�•�h�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�h�� �•�š�—�˜�ž��
wymiany walut lub waluty, w  �•�†�•�Ž�Š���•�Š�Œ�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”�Œ�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�œ�”�Ž�’�Ž��
politykami inwestycyjnymi;  

- �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�’�Ž�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�h�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š��
do �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�j�� 

oraz  

- ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�Š�����������•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�Š�•���Ž sprawdzalnej wycenie w  trybie codziennym i  �’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Š�h��
�˜�•�Ž�Š�“�Ž�¼���†�“�Š�� �‘�š�‡�� �•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�†�•�’�”�œ�†�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�œ�“�Š�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�h�� �œ �‰�”�œ�”�‘�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���Ÿ inicjatywy Sant ander SICAV. 

5. ���†���‰�ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ �š�˜�™�g�� �$�h�� �†�� �™�†�•���Š��
�š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�¬���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���•�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š���•�Ö�ž�“�“�Š���†�•�™�ž�œ�†�g�� 

���—�™�g���$�&�'�› 
Informacje o  �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š��

�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 134 ust. 1 Statutu  
1. Subfundusz wydzielony w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ��

netto w  �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�g�� 

2. ���”�“�†�‰�™�”�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ ramach Santander SICAV lokuje swoje aktywa w  �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
i �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���‰�†�“�Š�Œ�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�’�Ž�™��
�™�Š�“�� �“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �Ž transakcji na Instrumentach Pochodnych OTC zawartych z  instytucjami finansowymi 
�•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š���”�—�Œ�†�“�Ý�œ���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�g�� 

3. ���Ž�’�Ž�™���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž���œ �š�˜�™�g���$���•�”�œ�ž���Š�•�h���Ÿ�”�˜�™�†�•�Š���Ÿ�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���•�Š�ì�‘�Ž���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���˜�¦���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���•�Š�Œ�”���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���‘�”�•�†�‘�“�Š�h���•�—�†�•���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�����†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
���‘�š�‡���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h���‰�”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�”���‘�š�‡���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�����†�×�˜�™�œ�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���“�Ž�Š��
�’�š�˜�Ÿ�¦���Ÿ�”�˜�™�†�¬���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�”�“�Š���œ kalkulacji lim �Ž�™�š���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 2.  

4. ���Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���”�‰���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���•�†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
z �Ÿ�†�˜�†�‰�†�’�Ž�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�h�� �‰�”�� �$�#�#�è�� �•�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ �—�Ý���“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
i �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���•�Š�Œ�”���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���‘�”�•�†�‘�“�Š�h��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�†���‰�Š�� �Ž�“�“�Š�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� ���—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�ž�� �
�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ž Rozwoju (OECD), publiczne organizacje 
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �•�Š�‰�“�”�� �‘�š�‡�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� ���†�×�˜�™�œ�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�� �����
�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���Ž�“�Œ�†�•�š�—�h�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š��
do �Œ�—�š�•�ž���
�%�#�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�˜�•�Ž�h���”�—�†�Ÿ�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ �•�Š�‰�“�Š�•�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�� �“�Ž�Š�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �&�#�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �‰�†�“�Š�Œ�”��
subfunduszu.  

5. ���Ž�’�Ž�™���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž���œ �š�˜�™�g���$�h���Ÿ�”�˜�™�†�•�Š���Ÿ�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��
�‰�‘�†�� �œ�ž�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �˜�¦�� �”�“�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�†��
siedziba znajduje si �¼�� �“�†�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �����
�� �Ž �•�™�Ý�—�†�� �Ÿ mocy prawa podlega specjalnemu nadzorowi 
�•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�’�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �ˆ�Š�‘�Š�’�� �•�Š�˜�™�� �”�ˆ�•�—�”�“�†�� �•�—�†�œ�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�ˆ�Ÿ�ž�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� �� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �œ�•�Ö�ž�œ�ž��
z �Š�’�Ž�˜�•�Ž�� �™�†�•�Ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �’�š�˜�Ÿ�¦�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬��zainwestowane, zgodnie z  prawem, w  �†�•�™�ž�œ�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �œ �™�—�†�•�ˆ�Ž�Š�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”��
�”�•�—�Š�˜�š�� �œ�†���“�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �’�”�Œ�¦�� �•�”�•�—�ž�¬�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �‰�Ö�š���“�ž�’�Ž�� �Ž �•�™�Ý�—�Š�h��
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�‡�ž�� �š���ž�™�Š�� �œ �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�’�� �—�Ÿ�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�†�� �˜�•�Ö�†�™�¼�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�š�� �Ž �œ�ž�•�Ö�†�™�¼�� �“�†�—�”�˜�Ö�ž�ˆ�•�� �”�‰�˜�Š�™�Š�•�g��
�
�Š�ì�‘�Ž subfundusz wydzielony w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ tego 
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�—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �™�†�•�Ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �“�Ž�Š��
�’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���•�Š�Œ�”���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 

6. ���� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �‘�Ž�’�Ž�™�š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ �†�—�™�g�� �$�&�'�›�›�� �š�˜�™�g�� �)�h�� �‘�Ž�’�Ž�™�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�� �œ ust. 1, zostaje 
podniesiony maksymalnie do 20% (dwudziestu procent) dla inwestycji w  �†�•�ˆ�•�Š�� �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
emitowane przez ten sa �’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �ˆ�Š�‘�Š�’�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ ramach 
���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���•�Š�˜�™���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�Š�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�Š�Œ�”��
przez organ nadzorczy nad rynkiem finansowym w  Luksemburgu w  oparciu o  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�i�� 

- �˜�•�Ö�†�‰���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���•�Š�˜�™���œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�”���Ÿ�‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�ž�j�� 

- �Ž�“�‰�Š�•�˜���˜�™�†�“�”�œ�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•���‰�‘�†���—�ž�“�•�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�j 

- indeks jest publikowany w  �“�†�‘�Š���ž�™�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g�� 

���Ž�’�Ž�™���™�Š�“���’�”���Š���œ�ž�“�Ž�Š�ì�¬���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�•�†���Š���˜�Ž�¼���™�”���š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�Š���“�†�‰�Ÿ�œ�ž�ˆ�Ÿ�†�•�“�ž�’�Ž���š�œ�†�—�š�“�•�”�œ�†�“�Ž�†�’�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�’�Ž�� �“�†�� �œ�ž�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Ÿ�‰�Š�ˆ�ž�‰�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�”�’�Ž�“�š�•�¦�g�����Ž�’�Ž�™���™�Š�“���’�”���Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
jednego emitenta.  

Papiery �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š, o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� �š�˜�™�¼�•�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�� �’�š�˜�Ÿ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�ž�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�š�� �'�#�è��
(czterdziestoprocentowego) limitu, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 2.  
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1. �…�†�‰�Š�“���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��
�˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�ž�•�š�� ������������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �Ž�“�“�Š�� �������h�� �ˆ�•�ž�‡�†�� ���Š�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�†�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
wydzielonego w  ramach Santander SICAV stanowi inaczej. W  �™�†�•�Ž�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �‰�†�“�ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �š�•�”�œ�†���“�Ž�”�“�ž��
do �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ instytucje typu UCITS lub UCI, pod warunkiem 
���Š�i�� 

- �“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���Ÿ�”�˜�™�†�“�Ž�Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š���œ �•�Š�‰�“�¦���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���������������‘�š�‡���Ž�“�“�Š��
UCI. Dla �ˆ�Š�‘�Ý�œ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�Œ�”���‘�Ž�’�Ž�™�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���•�†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���������������‘�š�‡���������h���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•��
�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�¦�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜zy w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�� ���—�™�ž�•�š�Ö�š�� �$�+�$�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�Š�•�� �š�˜�™�†�œ�ž�� �Ÿ dnia 17 grudnia 2010 roku 
o �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���™�—�†�•�™�”�œ�†�“�ž���•�†�•�”���”�˜�”�‡�“�ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�†�˜�†�‰�†���—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���œ�”�‡�Š�ˆ���”�˜�Ý�‡���™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�ˆ�•���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿegana,  

- inwestycje w  �Ž�“�“�Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����������“�Ž�Š���’�”�Œ�¦���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
wydzielonego w  ramach Santander SICAV.  

W przypadku, gdy dany subfundusz wydzielony w  ramach Santander SICAV inwestuje w  �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�t�™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ������������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �������h�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �“�Ž�Š�� �•�”�œ�Ž�“�“�ž�� �‡�ž�¬�� �‡�—�†�“�Š�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �•�”�‰�� �•�¦�™�Š�’��
�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ���—�™�g���$�&�'�›���š�˜�™�g���$���• 5 Statutu.  

2. Subfundusz wydzielony w  �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ depozyty dokonyw ane w  tym samym podmiocie.  

3. Ekspozycja na ryzyko kontrahenta Santander SICAV, w  �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���������h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���$�#�è��
�•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���Œ�‰�ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™���•�Š�˜�™���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¦��
�•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�¦�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���†�—�™�g�� �$�&�'�� �š�˜�™�g�� �&�� ���™�†�™�š�™�š�� �‘�š�‡�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�� �œ innych przypadkach. Globalna 
ekspozycja subfunduszu wydzielonego w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �™�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g���
�‘�”�‡�†�‘�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �†�•�™�ž�œ�†�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ��
inwestycyjnych zdefiniowanych w  �†�—�™�g���$�&�'�›���š�˜�™�g���$�h���%�h���&���Ž �(���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�&�'�›�›���š�˜�™�g���%���• �(���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$�g�����•�™�ž�œ�†���‡�†�Ÿ�”�œ�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
pochodnych  opartych na  �Ž�“�‰�Š�•�˜�Ž�Š�h���“�Ž�Š���˜�¦���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Š���œ �‘�Ž�’�Ž�™�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ �†�—�™�g���$�&�'�›���š�˜�™�g���$�h���%�h���&���Ž 5 oraz 
�†�—�™�g�� �$�&�'�›�›�� �š�˜�™�g�� �%���• �(�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�Š�� �$�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�� �•�†�•�Ž�Š�—���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�� �‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�� �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž��
instrument pochodny, in �˜�™�—�š�’�Š�“�™���™�†�•�Ž���’�š�˜�Ž���Ÿ�”�˜�™�†�¬���œ�Ÿ�Ž�¼�™�ž���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼���•�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�“�Ž�š���œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ �•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�’�Ž��
�”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�’�Ž�g�� ���•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Š�˜�™�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �†�•�™�š�†�‘�“�Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†��
�•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•���Ÿ�’�Ž�†�“���“�†���—�ž�“�•�š���Ž �ˆ�Ÿ�†�˜�š���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�“�Š�Œ�”���‰�”���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�g�� 

4. Subfundusz wydzielony w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�ž�¬�h���Œ�‰�ž���‰�”�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Ö�”�‡�ž���™�”���‰�”���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���•�”�“�†�‰���%�#�è��
(dwudziestu procent)  �•�Š�Œ�”���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ jeden podmiot:  

(1) inwestycji w  �œ�ž�‡�—�†�“�Š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �”�—�†�Ÿ�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �$�#�è��
�•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �†�—�™�g���$�&�'�›���š�˜�™�g���$�h���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(2) �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���œ �™�ž�’���˜�†�’�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 
2, oraz/lub  

(3) �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ transakcji na Instrumentach Pochodnych OTC dokonywanych z  tym samym podmiotem 
i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�’�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �Ž �(�è�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �“�†�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� 
�œ���†�—�™�g���$�&�'�›�›���š�˜�™�g���&  

�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 

Subfundusz wydzielony w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�ž�¬�i�� 

(1) inwestycji w  �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™��



 

 

 

 266 

i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �†�—�™�g���$�&�'�›���š�˜�™�g���&�h���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(2) inwestycji w  �œ�ž�‡�—�†�“�Š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �%�(�è��
�•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �†�—�™�g���$�&�'�›���š�˜�™�g���(�h���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(3) �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���œ �™�ž�’���˜�†�’�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ art. 
134�›�› ust. 2 oraz/lub  

(4) �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ transakcji na Instrumentach Pochodnych OTC, dokonywanych z  tym samym podmiotem 
i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�’�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€�� �Ž �(�è�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€�� �“�†�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�h��
o �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �•�š�“�•�ˆ�Ž�Š���$�&�'�›�›���š�˜�™�g���&�h 

�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 
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(ii) �‰�”�Ÿ�œ�”�‘�”�“�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦���™�—�†�•�™�”�œ�†�“�Š���•�†�•�”���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�š�j�� 

(4) �•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�¬�h���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�Š�•���•�™�Ý�—�Š�Œ�”�•�”�‘�œ�Ž�Š�•���Ÿ subfunduszy wydzielonych w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���˜�š�’���•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
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�$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���™�Š�Œ�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�j���•�†�•�Ž�Š�•�”�‘�œ�Ž�Š�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š��
�™�ž�’�ˆ�Ÿ�†�˜�”�œ�”���‰�‘�†���ˆ�Š�‘�Ý�œ���“�†�‰�Ÿ�œ�ž�ˆ�Ÿ�†�•�“�ž�ˆ�•�h���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���œ �ˆ�Š�‘�š���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�†���š�’�”�—�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�g�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š��
�•�Š�‰�“�†�•���“�†�‡�ž�œ�†�¬���“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž���˜�š�‡�‹�š�“duszu, wydzielonego w  ramach Santander SICAV, waluty obce w  drodze kredytu 
wzajemnego.  

9. W maksymalnym zakresie dopuszczonym przez akty i  przepisy prawne i w  �Œ�—�†�“�Ž�ˆ�†�ˆ�•�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�� �œ nich ustanowionych, 
ze �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×�� �•�Ž�€�� ���—�™�ž�•�š�Ö�š�� �$�$�� ���Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� ���Ž�Š�‘�•�Ž�Š�Œ�”�� ���˜�Ž�¼�˜�™�œ�†�� ���š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�†�� �Ÿ dnia 8 lutego 
2008 roku w  �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��definicji w  Prawie Luksemburga, z  �‰�“�Ž�†�� �%�#�� �Œ�—�š�‰�“�Ž�†�� �%�#�#�%�� �”�—�†�Ÿ�� �•�Ž�Ž�€�� ���•�Ý�‘�“�Ž�•�†�� ���”�’�’�Ž�˜�˜�Ž�”�“��
de Surveillancedu Secteur Financier (CSSF) 08/356 w  �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†��
�˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�Š�� �œ�ž�‡�—�†�“�Š�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�‡ywalny �ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š��
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �•�Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �Ž�ˆ�•�� �•�Ý�	�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �Ž �“�”�œ�Š�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�€�h�� �•�†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ ramach Santander 
�������������’�”���Š���œ �ˆ�Š�‘�š���œ�ž�Œ�Š�“�Š�—�”�œ�†�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���‘�š�‡���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ý�œ���‘�š�‡���™�Š�����œ �ˆ�Š�‘�š���Ÿ�—�Š�‰�š�•�”�œ�†�“�Ž�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���‘�š�‡ ryzyka:  

(1) �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�h���•�†�•�”���“�†�‡�ž�œ�ˆ�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�•�¦�ˆ�ž�h���œ�†�—�š�“�•�”�œ�Š���‘�š�‡���‡�Š�Ÿ�œ�†�—�š�“�•�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���—�Š�•�”�h���”�—�†�Ÿ�� 

(2) �Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�¬���˜�Ž�¼���œ �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

10. ���•�™�ž�œ�†�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �”�‰�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �—�Š�›�Š�—�˜�Š�� �—�Š�•�”�� �”�—�†�Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �Ÿ �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�Š�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������h�� �Ÿ�†�� �œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’��
�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•���•�”�“�™�—�†�•�™�Ý�œ���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�ˆ�•���™�ž�•�š���‹�”�—�œ�†�—�‰�h���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� 

11. ���� �—�†�’�†�ˆ�•�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�•�Š�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�• �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�•�� �Ÿ �•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š�’�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�ž�’�†�Œ�†�Ö��
odpowiedniego zabezpieczenia w  �ˆ�Š�‘�š���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�œ�”�•�Š�•���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”�h���•�—�Ÿ�ž���ˆ�Ÿ�ž�’���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
�’�š�˜�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�†�Ö�ž�� �ˆ�Ÿ�†�˜�� �™�—�œ�†�“�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �‡�ž�¬�� �—�Ý�œ�“�†�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �,�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�’�€�� �ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
�•�”���ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

12. ���†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�$�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ�����š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�†�’�Ž���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�ž�•�“�ž�’�Ž�h��
ze �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� ���•�Ý�‘�“�Ž�•�†�� �������	�� �$�'�t�(�,�%�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �œ�ž�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� ���—�Ÿ�¼�‰�š�� ���†�‰�Ÿ�”�—�š�� �
�Ž�Š�Ö�‰��
i ���†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �•���������€�� �œ �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �™�ž�•�š�� �����	�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �����������g�� ���†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �’�š�˜�Ž�� �‡�ž�¬��
dostarczone w formie:  

(i) �•�Ö�ž�“�“�ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �•�™�Ÿ�“�g�� �Œ�”�™�Ý�œ�•�Ž�� �Ž�� �•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�Ý�œ�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”��
�”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���ž�—�Š�•�™�ž�œ�Ž�Š�� ���†�‰�ž�� �%�#�#�*�t�$�)�t������ �Ÿ�� �‰�“�Ž�†�� �$�,�� �’�†�—�ˆ�†�� �%�#�#�*�� �—�g�€�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�ˆ�•�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�œ�� �™�ž�’�� �†�•�—�Š�‰�ž�™�ž�œ��
i �Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�¦�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �•�‘�†�˜�ž�h�� �“�Ž�Š�•�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�¦��
z kontrahentem),  

(ii) �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�� ���������h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�Œ�”�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š��
�•�†�×�˜�™�œ�”�œ�Š���‘�š�‡���™�Š�����•�—�Ÿ�Š�Ÿ���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š���Ž���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���”�‡�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�Š���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�h���”���Ÿ�†�˜�Ž�¼�Œ�š��
regionalnym lub globalnym,  

(iii)   �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‘�š�‡���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����������—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�•�¦��
�‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�¦���œ�†�—�™�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���Ž���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦���—�†�™�Ž�“�Œ�����������‘�š�‡���•�Š�Œ�”���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�•�h�� 

(iv)  �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�ž�•�š�� ������������ �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�¦�ˆ�Š�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š��
w  �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�t�†�•�ˆ�•�Š���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���•�”�‰�•�š�“�•�™�†�ˆ�•���›�€���Ž���›�Ž�€���•�”�“�Ž���Š�•�h�� 

(v) �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �•�‘�†�˜�ž�� �•�—�†�™�Ž�“�Œ�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�€��
�Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�¦���•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�h�� 

(vi)  �†�•�ˆ�•�Ž�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �‰�”�� �‘�š�‡�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h�� �‘�š�‡�� �“�†�� �Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
���‘�š�‡�����������h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦���”�“�Š���œ���˜�•�Ö�†�‰���—�Š�“�”�’�”�œ�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š�g 

13. ���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�h�� �‘�š�‡�� �™�Š���� �œ ramach strategii 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �’�”���Š�h�� �œ �•�”�“�™�Š�•�ì�ˆ�Ž�Š�� �”�Œ�Ý�‘�“�Š�•�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �”�—�†�Ÿ�� �œ �—�†�’�†�ˆ�•�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�� �Ž �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬�� �•�Š�œ�“�ž�ˆ�• operacji, z  �œ�ž�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�“�Ž�Š�’�� �œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•��
dozwolonych w  �ì�œ�Ž�Š�™�‘�Š�� �•�—�†�œ�†�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �œ ���š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š�� �‘�š�‡�� �“�†�� �’�”�ˆ�ž�� ���•�Ý�‘�“�Ž�•�Ý�œ�� �œ�ž�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž��
organ nadzorczy, z  �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�h���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž�i  

(i) opcji kupna i  �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�h�� �‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�’�� �˜�¦���•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���Ž waluty, w  tym opcji 
OTC;  

(ii) �•�”�“�™�—�†�•�™�Ý�œ���‹�š�™�š�—�Š�˜���“�†���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š���Ž stopy procentowe oraz opcji na te kontrakty;  

(iii)  �˜�™�—�š�•�™�š�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�‰�š�•�™�Ý�œ�h�� �‰�‘�†�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�� �•�Š�˜�™�� �•�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �Ÿ innym papierem 
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’���‘�š�‡���•�Š�Œ�”���œ�†�—�™�”�ì�¬���•�Š�˜�™���š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�”�“�†���”�‰���Ž�“�“�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�j 

(iv) �œ�†�—�—�†�“�™�Ý�œ�j���”�—�†�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� 

(v) transakcje swap, z  �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �˜�œ�†�•�Ý�œ�� �“�†�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�h�� �˜�œ�†�•�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �˜�œ�†�•�Ý�œ�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•��
i �˜�œ�†�•�Ý�œ���“�† akcje. 

Art. 135  
Informacja o  �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�•�Ö�†�™���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Global Equity wydzielonego w  ramach Santander SICAV 

���•�Ý�Ö�•�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Global Equity�h���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���—�”�ˆ�Ÿ�“�¦��
�”�•�Ö�†�™�¼���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���”�‰�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

- �$�h�)�#�è�� �•�•�Š�‰�Š�“�� �Ž�� �˜�Ÿ�Š�ì�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Global Equity �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa Klasy A , Klasy AE, Klasy AEH oraz Klasy APH,  
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- �$�h�%�#�è�� �•�•�Š�‰�Š�“�� �Ž�� �‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Global Equity �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa Klasy B, Klasy BE oraz Klasy BEH, 

- �#�h�)�#�è���•�˜�Ÿ�Š�ì�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Global Equity �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Klasy I,  

- 0,45% (�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�Ž�¼�¬�� �˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†) za wyemitowane przez subfundusz Santander GO Global Equity �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa Klasy IKP,  

- �#�h�'�(�è�� �•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�Ž�¼�¬�� �˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Global Equity �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa Klasy M oraz Klasy ME,  

- �#�h�)�#�è���•�˜�Ÿ�Š�ì�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Global Equity �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Klasy RKP,  

- �#�h�)�#�è���•�˜�Ÿ�Š�ì�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Global Equity �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Klasy SE oraz Klasy SEH, 

- �#�h�'�(�è�� �•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�Ž�¼�¬�� �˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Global Equity �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa Klasy V,  

�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��GO Global Equity �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���“�†���™�ž�™�š�Ö���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
klasy.  

Art. 136  
Koszty Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•  

1. ���†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�i�� 

(1) wynagrodzenie Towarzystwa, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 5 ,  

(2) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š���Ž���‡�†�“�•�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���”�•�Ö�†�™�ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž��
�•�š�•�“�†�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �•�—�†�œ���’�†�•�¦�™�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �—�†�•�”�—�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �œ�ž�’�”�Œ�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �‰�”�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �—�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�—�Ž�Ý�œ��
i �Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�—�Œ�†�“�Ý�œ�h�� 

(3) �”�‰�˜�Š�™�•�Ž�h���•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���”�‡�˜�Ö�š�Œ�¦���Ž���˜�•�Ö�†�™�¦���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h�� 

(4) �•�”�‰�†�™�•�Ž���Ž���Ž�“�“�Š���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�“�Ž�†���“�†�Ö�”���”�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���”�—�Œ�†�“�ž���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���†�‘�‡�”���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†�h��
�œ���™�ž�’���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�†���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�h�� 

(5) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���˜�¦�‰�”�œ�Š���Ž���Š�Œ�Ÿ�Š�•�š�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(6) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �“�”�™�†�—�Ž�†�‘�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� ���™�†�™�š�™�š�� �Ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�Ö�š�’�†�ˆ�Ÿ�Š�×�� �•�—�Ÿ�ž�˜�Ž�¼�Œ�Ö�ž�ˆ�•�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•���œ���ˆ�Š�‘�š���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�Œ�”���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�˜�™�¼�•�”�œ�†�“�Ž�†���”���Ÿ�œ�—�”�™���“�†�‰�•�Ö�†�™�ž���‘�š�‡���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š��
u �	�—�Ý�‰�Ö�†���•�”�‰�†�™�•�š���”�‰���•�”���ž�™�•�Ý�œ �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h�� 

(7) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���•�”�ˆ�Ÿ�™�”�œ�Š�g�� 

2. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���‘�š�‡���‡�¼�‰�¦���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�Ÿ�œ�—�†�ˆ�†�“�Š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �”�� �Ž�‘�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h�� �“�Ž���Š�•�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�� �Œ�—�†�“�Ž�ˆ�†�ˆ�•��
�•�”�“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�g�����”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���•�”�“�Ž���Š�•���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‰�”���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š��
�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���•�”�“�†�‰���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���•�”�œ�ž���Š�•���‘�Ž�’�Ž�™��
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�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�• do sumy 
���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž.  

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(���• �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku kos �Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g�� 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g 

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g�� 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���”�� �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �Ÿ�†�� �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone.  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�• �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�• proporcjonalnie do 
�š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�• �œ�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

���—�™�g���$�&�)�› 
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•  

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���% i art. 30b �h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š��
�‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ������ i IKZE, �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  �†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
i IKZE �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 

 
���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���%�$�g ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�† 

Art. 137  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�† 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g 
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2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�¦���ž�� �‰�”�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž�� �—�’�†�—�•�Š�™�� �“�Š�š�™�—�†�‘�™�h��
�•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�•���“�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�š���œ �†�•�ˆ�•�Š���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���•�™�Ý�—�Š���œ �”�ˆ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���˜�¦���“�Ž�Š�‰�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�†�“�Š���œ relacji do szerokiego 
rynku, przy jednoczesn �ž�’���Ÿ�†�•�’�”�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ý�™�•�Ž�ˆ�•���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���œ�ž�‡�—�†�“�ž���Ž�“�‰�Š�•�˜���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž���•�—�Ÿ�ž���š���ž�ˆ�Ž�š���•�”�“�™�—�†�•�™�Ý�œ���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•�g��
���†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �•�”�œ�ž���˜�Ÿ�Š�•�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž�� �•�”�œ�Ž�“�“�”�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�¬�� �‰�”�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”�� �Ÿ rynkiem akcji. 
���†�—�™�”�ì�¬���‰�”�‰�†�“�†���•�”�œ�Ž�“�“�†���Ÿ�”�˜�™�†�¬���œ�ž�•�—�Š�”�œ�†�“�†���œ sytu acji, gdy stopa zwrotu z  �•�”�—�™�‹�Š�‘�†���†�•�ˆ�•�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���œ�ž���˜�Ÿ�†���”�‰���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š��
z �Ž�“�‰�Š�•�˜�š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

3. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���† �•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 138  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�† 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š���†�•�™�ž�œ�†�h���Ÿ �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���$�&�,���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�'�$�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i�� 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰ dnia, w  �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �†�‘�‡�”��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•��
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�������†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���†�‘�‡�”�h���œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”��
z �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�” �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g  

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†��
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ tym inko �—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 139  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†���œ instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰ �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ tym umowa pozwala na przeniesien �Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ tymi instrumentami 
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 
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�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu,  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 138 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�˜�™�†�œ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†�� �œ art. 138, lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���œ�†�—�—�†�“�™�ž���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���†�•�ˆ�•�Š���”�—�†�Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�h�� 

(3) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h��
stopy procentowe lub indeksy rynku obligacji,   

(4) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(5) transakcje swap walutowy , 

(6) transakcje swap walutowo -procentowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (1)  oraz (6)�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g�����—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (2) �• (6) �‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�˜�™�ž�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�Œ�”�� �‰�”�� �˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž��
inwestycyjnej i  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�“�†�•�‰�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �˜�Ž�¼�� �œ portfelu inwestycyjnym Subfunduszu oraz �• w  przypadku 
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- �”�ˆ�Š�“�†�� �œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�g�� ���”�‡�Ý�—�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���—�ž�Ÿ�ž�•�”���—�ž�“�•�”�œ�Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�ž�•�“�Š�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�‰�‡�ž�œ�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š���™�†�•�Ž�ˆ�•��
�ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�˜�™�ž�•���•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���†�•�ˆ�•�Ž���•�†�•�i���—�ž�“�Š�•���“�†���•�™�Ý�—�ž�’���“�”�™�”�œ�†�“�Š���˜�¦���†�•�ˆ�•�Š�h���”�‡�˜�Ÿ�†�—���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ�h���˜�Š�Œ�’�Š�“�™��
�—�ž�“�•�š���‰�”���•�†�•�Ž�Š�Œ�”���Ÿ�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���†�•�ˆ�•�Š���˜�•�Ý�Ö�Š�•���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���Ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�™�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™���•�$�€��oraz (6)  
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  walucie obcej. Subfundusz b �¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%��
�•�•�™���•�%�€���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�ž�˜�™�Š�’�†�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���†�•�ˆ�ž�•�“�Š�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�”�˜�™�†�“�Ž�Š���œ���œ�ž�“�Ž�•�š���™�†�•�Ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž��
�”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‘�š�‡���˜�Ÿ�†�ˆ�”�œ�†�“�ž���•�”�˜�Ÿ�™���œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�†�h���œ���‰�†�“�ž�’���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h���•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ�’�Ž�†�“���†�‘�”�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���†�•�ˆ�•�Š���†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�‰�Ö�š���“�Š���”�—�†�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���œ���†�•�ˆ�•�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���Ÿ���š���ž�ˆ�Ž�Š�’���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���•�Š�˜�™���“�Ž���˜�Ÿ�ž���“�Ž����
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Š�� �‡�¦�‰�	�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�Š�g��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ��ust. 2 pkt (3) �• (6), 
gdy �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š��
z �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���‰�Ö�š���“�Š�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h��
o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%�h���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š���Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���ø���(���š�˜�™�g���$���•�•�™���$�€�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
o ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�’�Ž�h��
w  rozumieniu Ustawy, oraz posiadaj �¦�ˆ�ž�’�Ž���œ���‰�“�Ž�š���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�i�� 

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�¦�� �Ÿ�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Ž��
ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�h�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  
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Art. 140  
���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�† 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
procent), w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
tych lokat nie przekro �ˆ�Ÿ�ž���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ papiery w �†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  zdaniu poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰���(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �&�h�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �'�#�è��
�•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h��
���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� ���������� �‘�š�‡��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�h���•�™�Ý�—�Š�•�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ž�Š�’�� �•�Š�˜�™�� ���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�� ���”�‘�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(�h���•�—�Ÿ�ž���ˆ�Ÿ�ž�’���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�‘�”�•�†�™���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�˜�¦�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�h�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���Ÿ���™�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬��
�&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

7. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����•�†�—�‡�����†�×�˜�™�œ�†���‘�š�‡�����†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž�g���� takim wypadku Subfundusz 
�•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬�� �‘�”�•�†�™ w �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�š�� �—�Ý���“�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�h�� �Ÿ �™�ž�’�� ���Š �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�����†�‰�“�Š�•���Ÿ �™�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�˜�•�Ž���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†�¬���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

 8. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�(�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �‘�Ž�˜�™�ž�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Š��
�œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���‡�†�“�•���•�Ž�•�”�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���,�*���š�˜�™�g���$���•�•�™���%�€�����˜�™�†�œ�ž�g�� 

9. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�+�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

10. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i  inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ Ustawie.  

Art. 141  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†���œ Fundusze Trzecie  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���“�†�‡�ž�œ�†�¬ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š:  

(1) �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•��
Polskiej,  

(2) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š��- w  rozumieniu Ustawy,  

(3) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���’�†�•�¦�ˆ�Š���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���Ÿ�†���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�¦�h���•�Š���Š�‘�Ž�i�� 

a) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �”�‹�Š�—�š�•�¦�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�� �š�’�†�—�Ÿ�†�•�¦�� �•�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡��
�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���†�‘�‡�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦�h�����Š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž��
�“�Ž�Š���—�Ý���“�Ž���˜�Ž�¼���œ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�h  

b) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�� �“�†�‰�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�� �‘�š�‡�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�ž�’��
���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”�� �‰�”�� ���������� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�†�� �•�Š�˜�™�h�� �“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�Ÿ�†�•�Š�’�“�”�ì�ˆ�Ž�h��
�œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�†�����”�’�Ž�˜�•�Ž���Ÿ tym organem,  

c) �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �™�†�•�Ž�’�h�� �•�†�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�¦�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿasady zbiorowego inwestowania 
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h  

d) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�Š���˜�¦���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���‰�”���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

- �•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•��Funduszy Trzecich  �’�”���Š���‡�ž�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ ich 
�˜�™�†�™�š�™�Š�’�� �‘�š�‡�� �—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�Š�’�h�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych 
�”�—�†�Ÿ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g 

2. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ instrumenty, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �$�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 
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3. �
�Š���Š�‘�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innego funduszu 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  �š�˜�™�g���$���•�•�™���•�&�€�h���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ÿ �Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™��
z �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�† zbywanie lub odkup ywanie tych jednostek uczestnictwa, 
�ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

 
Art. 142  

���‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�† 
�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬�� �Ž�“�“�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�”�’�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ÿ�‰�Š�’�†�™�Š�—�Ž�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���Ž zasadach wskazanych w  Ustawie.  

Art. 143  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†���”�—�†�Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ Depozytariuszem  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, 
w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž kredyty, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�™�ž���‰�”���—�”�•�š�h���” �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ Netto Subfunduszu, w  �ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬�� �Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h��
�•�Š���Š�‘�Ž zawarcie umowy jest w  �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž �“�Ž�Š���˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g�� 

Art. 144  
���†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�† 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‘�”�•�š�•�Š�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �&�#�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �Ž�� �“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �*�#�è�� �•�˜�Ž�Š�‰�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� ���•�ˆ�•�Š�g�� ���”�� �•�”�œ�ž���˜�Ÿ�Š�Œ�”�� �‘�Ž�’�Ž�™�š�� �œ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�� �˜�Ž�¼�� �™�†�•���Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� ���—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�Š�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�Š�� �˜�œ�”�•�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���(�#�è���•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�”�•�š�•�¦���œ�����•�ˆ�•�Š�g�� 

2. ���‹�Š�•�™�ž�œ�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� ���•�ˆ�•�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� ���—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�Š�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�Š�� �˜�œ�”�•�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �ˆ�”��
�“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�è�� �•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �‘�”�•�š�•�¦�� �œ�� ���•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†��
instrumentach pochodnych na ind eksy akcyjne i akcje, wynosi od -�(�è���•�’�Ž�“�š�˜���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���‰�”���(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g  

3. ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ���™�ž�’�i���œ���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h��
�•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� �‡�”�“�ž�� �˜�•�†�—�‡�”�œ�Š�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �‡�†�“�•�Ý�œ�h��
certyfikaty depozytowe i listy z �†�˜�™�†�œ�“�Š���’�”�Œ�¦���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����*�#�è���•�˜�Ž�Š�‰�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�� �ˆ�Ÿ�Š�Œ�”�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š�� �'�#�è�� �•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬��
�”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�†�g�� 

4. /Uchylony/   

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) dla Akcji:   

a) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �‹�š�“�‰�†�’�Š�“�™�†�‘�“�†�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �š���ž�ˆ�Ž�Š�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž�� �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�”�œ�Š�•�h��
�•�”�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�Š�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‰�ž�˜�•�”�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ö�ž�œ�Ý�œ�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�¼�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�¦�� �”�‡�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�¦�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž��
�Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�—�”�‰�š�•�™�ž�� �”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�•�Ý�Ö�•�¼�h�� �•�Š�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¼�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�œ�†�Œ�Ž�� �•�”�“�•�š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �”�ˆ�Š�“�¼�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �•�†�‰�—�¼�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž�� �•�Š�•�� �Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Ž�Š�h�� �Ö�†�‰�� �•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�™�†�“�‰�†�—�‰�ž�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†��
�—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’���Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�ž�’�h�� 

b) �•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š���•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ�ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
c) �•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �•�†�•�Ž�Š�—�š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�� �œ���•�”�—�Ý�œ�“�†�“�Ž�š�� �Ÿ���Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�”�‰�”�‡�“�ž�’�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �‘�š�‡��

w  �•�”�—�Ý�œ�“�†�“�Ž�š���‰�”���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
d) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�h���œ���™�ž�’���”�ˆ�Š�“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�Œ�”���˜�™�”�˜�š�“�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�†���•�†�•�Ž�Š�—�ž��

�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�ˆ�•���•�”�‰�†���ž�h�� 
e) w przypadku praw poboru �• �—�Ý�œ�“�Ž�Š�����—�Š�‘�†�ˆ�•�†���ˆ�Š�“�ž���•�—�†�œ�†���•�”�‡�”�—�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���ˆ�Š�“�ž���†�•�ˆ�•�Ž���‰�†�“�Š�•���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�j�� 

(2) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i�� 

a) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�ˆ�•���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�•���˜�™�—�š�•�™�š�—�ž�h�� 
b) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�h�� 
c) poziom ryzyka walutowego,  
d) �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h�� 
e) �˜�™�—�š�•�™�š�—�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�j  

(3) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 
c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j  

(4) dla Funduszy Trzecich:  
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a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
c) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
f)  �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g  

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g  

6. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h�� �Ÿ innym funduszem 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� 

7. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ niniejszym Rozdziale mowa jest o  �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
Subfundusz praw i  �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  imieniu i  na rzecz Subfunduszu  ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†�g�� 

Art. 145  
���”�˜�Ÿ�™�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�† 

1. ���†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�i�� 

(1) wynagrodzenie Towarzystwa, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���(���Ž�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�'�(�†�h�� 

(2) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š���Ž���‡�†�“�•�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���”�•�Ö�†�™�ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž��
�•�š�•�“�†�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �•�—�†�œ���’�†�•�¦�™�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �—�†�•�”�—�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �œ�ž�’�”�Œ�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �‰�”�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �—�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�—�Ž�Ý�œ��
i �Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�—�Œ�†�“�Ý�œ�h�� 

(3) �”�‰�˜�Š�™�•�Ž�h���•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���”�‡�˜�Ö�š�Œ�¦���Ž���˜�•�Ö�†�™�¦���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h�� 

(4) �•�”�‰�†�™�•�Ž���Ž���Ž�“�“�Š���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�“�Ž�†���“�†�Ö�”���”�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���”�—�Œ�†�“�ž���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���†�‘�‡�”���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†�h��
�œ���™�ž�’���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�†���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�h�� 

(5) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���˜�¦�‰�”�œ�Š���Ž���Š�Œ�Ÿ�Š�•�š�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(6) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �“�”�™�†�—�Ž�†�‘�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� ���™�†�™�š�™�š�� �Ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�Ö�š�’�†�ˆ�Ÿ�Š�×�� �•�—�Ÿ�ž�˜�Ž�¼�Œ�Ö�ž�ˆ�•�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•���œ���ˆ�Š�‘�š���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�Œ�”���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�˜�™�¼�•�”�œ�†�“�Ž�†���”���Ÿ�œ�—�”�™���“�†�‰�•�Ö�†�™�ž���‘�š�‡���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š��
�š���	�—�Ý�‰�Ö�†���•�”�‰�†�™�•�š���”�‰���•�”���ž�™�•�Ý�œ �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h 

(7) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���•�”�ˆ�Ÿ�™�”�œ�Š�g�� 

2. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���‘�š�‡���‡�¼�‰�¦���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�Ÿ�œ�—�†�ˆ�†�“�Š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �”�� �Ž�‘�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h�� �“�Ž���Š�•�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�� �Œ�—�†�“�Ž�ˆ�†�ˆ�•��
�•�”�“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�g�����”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���•�”�“�Ž���Š�•���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‰�”���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š��
�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���•�”�“�†�‰���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���•�”�œ�ž���Š�•���‘�Ž�’�Ž�™��
�”�—�†�Ÿ���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�����•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�i�� 

(1) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š�˜�Ö�š�Œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€�h���•�”�“�”�˜�Ÿ�”�“�Š���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�š�’�”�œ�ž���”���œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‹�š�“�•�ˆ�•�Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�š�’�ž���•�œ�”�™�ž���,�#�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���—�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ž���#�h�#�&�è���•�™�—�Ÿ�Š�ˆ�•���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(2) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�˜�Ž�¦�Œ�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h��
�œ�ž�ˆ�Š�“�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�Š�Œ�”���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�œ�ˆ�Ÿ�”�ì�¬��oraz �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š���ž�œ�†�“�Š�Œ�”���œ���™�ž�’���ˆ�Š�‘�š���”�•�—�”�Œ�—�†�’�”�œ�†�“�Ž�†�h���†���™�†�•���Š��
�•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‡�Ž�Š�Œ�Ö�Š�Œ�”�� �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†�� �‡�†�‰�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�Š�™�”�‰�� �Ž�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���$�$�(�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�š���•�Ž�¼�™�“�†�˜�™�š���™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���—�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š,  

(3) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�����Œ�Š�“�™�†�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”��- �‰�”�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �#�h�$�%�è�� �•�‰�œ�š�“�†�˜�™�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu,  

(4) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �•�Ž�“�“�Š�Œ�”�� �“�Ž���� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�€�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �•�—�†�œ�“�Š�Œ�”��
i �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�š�� �‰�”�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž��
�•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž���œ�Š�—�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �Œ�‰�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �™�†�� �•�Š�˜�™���š�˜�™�†�‘�†�“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�“�ž���“�Ž���� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�€�h���•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž��
�‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�h�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ž�� �†�š�‰�ž�™�š��danych wymaganych 
do �š�•�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�”�œ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���Ž�“�‹�”�—�’�†�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���œ�˜�•�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�ž�Œ�”�™�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ���™�ž�’�� �Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �’�”�“�Ž�™�”�—�”�œ�†�“�Ž�Š��
�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�• kluczowe informacje  oraz koszty przygotowania, utrzymania, 
walidacji i  wykorzystywania modeli wyceny �• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�#�(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.  

�f�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���™�”���ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���˜�•�†�‘�Ž���—�”�•�š���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†�•�”��
�ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�†�ˆ�•�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�†�“�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�g 
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3. ���”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ž���%���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�i�� 

(1) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š,  

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†���œ���™�†�•�Ž�’���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h���œ���•�†�•�Ž�’���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™���™�Š�Œ�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†�h�� 

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����•�Š�‰�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†���œ���™�†�•�Ž�’���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h���œ���•�†�•�Ž�’��
�‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†�h�� 

(5) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†���”�—�†�Ÿ���Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h��
�“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$���• �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†���‰�”���˜�š�’�ž�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž.  

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(��- �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€.  

 ���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g 

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g�� 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���”�� �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �Ÿ�†�� �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�• ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone.  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‘�‹�†�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š��
���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�†���œ ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

Art. 145a  
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†���œ�ž�“�Ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�† 

1. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ�� �˜�™�†�Ö�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �$�'�(�� �š�˜�™�g�� �(�� �•���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�€�h��
Towarzystwo ma prawo do wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne Subfunduszu (Wynagrodzenie za Wyniki).  

���Œ�Ý�‘�“�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�� �˜�¦�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �š�˜�™�g�� �&���• �+�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š��
�•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���˜�•�”�˜�”�‡�š���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�g�� 

2. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�™�Š�‰�ž�h�� �Œ�‰�ž�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†��
�˜�Ž�¼���•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��alfa .  

���Š�Ÿ�Š�—�œ�†�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �œ�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �‰�”�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  pod 
�œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ÿ�’�Ž�†�“�†���•�Š�˜�™���‰�”�‰�†�™�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ�����Š���•�”�•�—�ž�™�†���•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†��alfa  z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.  

�
�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  �•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†�h���‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���œ���™�ž�’�����“�Ž�š��
Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy .  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy  w Okresie Odniesienia i nie 
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�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���š�•�Š�’�“�ž�ˆ�•�g 

���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �•�”�•�—�Š�ì�‘�†�“�†�� �‰�†�‘�Š�•�� �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji)  ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �˜�™�†�“�š��
na �•�”�“�Ž�Š�ˆ���•�†���‰�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h���”���Ž�‘�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†�g���
�Š�‰�“�†�•���Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬��
rezerwy na Wynagrodzenie za Wyniki, proporcjonalna do liczby umorzonych Jednostek Uczestnic twa danej kategorii, jest 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej 
krystalizacji.  

���ž�•�Ö�†�™�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���“�Ž�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†���‘�š�‡ 
w danym roku kalendarzowym jest ujemna.  

Model naliczania Wynagrodzenia za Wyniki stosowany jest od dnia 1 stycznia 2022 roku.  

Pierwsza roczna krystalizacja  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �œ���%�#�%�%���—�”�•�š�� �•�œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”��
���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�€�h�� �†�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��
�•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���œ���%�#�%�)���—�”�•�š�g 

Do ostatniego Dnia Wyceny w 2026 roku dla ustalenia Okresu Odniesienia na potrzeby obliczenia rezerwy na Wynagrodzenie 
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&-�+�h�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �“�†�•�‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼��
w  ostatnim Dniu Wyceny w 2021 roku.  

3. ���’�Ž�Š�“�“�ž�’���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’���†�—�™�ž�•�š�‘�Š���“�†�‰�†�•�Š���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�i�� 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š �—�Ý���“�Ž�ˆ�†���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h��
przed naliczeniem �4�5�(�×�á �†�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h �“�†�� �‰�†�“�ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�× 
L �4�B�Q�J�@�w�;�× 
F �4�>�A�J�?�D�w�;�× 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�“�‡�ž�Š �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�Ý�œ�“�†���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���=�H�B�=�w�;�Ò, obliczana zgodnie ze wzorem:  
�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 
L �•�ƒ�š

�5�¸�v�¸�9
�<�=�H�B�=�w�;�Ò�?�ë�=�� 

�¿�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š dzienna zmiana �=�H�B�=�w�;�× dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w danym Dniu Wyceny d,  
przy czym:  
�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �I�=�T�<�=�H�B�=�w�;�×�?�5�â�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�â�r�= 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5,  
to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L
�:�=�H�B�=�w�;�× 
F�=�H�B�=�w�;�×�?�5�;

���=�H�B�=�w�;�×�?�5 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×��
 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�… �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž roku kalendarzowego , �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�ˆ�•�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ÿ�†�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž����
w  �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�h�� �†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”��
(�; 
F�w) do (�; 
F �s), wyznaczona jako:  

�=�H�B�=�w�;�Ò
L �4�B�Q�J�@�Ò
F �4�>�A�J�?�D�Ò 
Benchmark   �œ�Ÿ�”�—�Ÿ�Š�ˆ���˜�Ö�š���¦�ˆ�ž���‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���™�•�g���������������&�����•���������&�������˜�•�����—�Ž�ˆ�Š�€�g�� 

W nawiasie podano oznaczenie identyfikatora Benchmarku.  
���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž d - ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�“�Ž�š���‰�h�� 
Okres Odniesienia  �• �”�•�—�Š�˜�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��

�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�Š�˜�™���•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†���Ÿ�Š���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� 
�~�ˆ�‹�”�‰�Ž
Þ�…�Š �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie 

ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�w�;�× 
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;
�×

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬��
lat przed Dniem Wyceny d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�‘  dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�…�� skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�Ò
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;

�ì

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s, do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž��
�•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  
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�~�Œ�›�”�Š�… skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa za Okres Odniesienia , ustalona bez 
�š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�†���4�5�(�× �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�Ò
L �@
�Í�ä

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, nie 

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’��
Wyceny d,  

�6�Ò �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼��
Uczestnictwa danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny w roku 
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�� �•�ž�€�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼��
Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny w roku kalendarzowym y, po naliczeniu Wynagrodzenia 
za ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�~�Œ�›�”�Š
Þ�…�Š skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed 
naliczeniem �4�5�(�×�á���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�w�;�× 
L �@
�Í �Ï

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�h���“�Ž�Š��

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’��
Wyceny d,  

�6�× �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu Wynagrodzenia 
za ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�~�•�r�Š dzienna rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d,  

�~�•�r�›�“ �Š �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g��
6,  

�~�•�r�…�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny danego roku kalendarzowego:  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�” Y,  
�~�•�r�…�Š �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†��

w ust. 5,  

�ƒ�m�z�–�™�Œ�Š �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu 
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�„  �˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���š�˜�™�†�‘�”�“�†���•�Š�˜�™���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�˜�™�g���*�h�� 

�… �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž���—�”�•���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�g�� 

4. �����•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���™�œ�”�—�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�¦���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�¼���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�×). ���˜�™�†�‘�†���˜�Ž�¼���•�¦���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š�•��
�Ÿ���•�Š�‰�“�ž�’���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���œ���‘�Ž�™�g���†�€���• �‰�€���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���˜�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���‰�†�“�Š�•���‘�Ž�™�g��
a) �• �‰�€���•�”�“�Ž���Š�•�i�� 

a) ���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to naliczana jest 
�—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�4�5�(�× 
L �9�#�0�L�O�B�× �Û�: �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

b) ���”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i���•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to za dany ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym 
(�4�5�(�;�×�?�5�;�h���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†���”���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�Q�I�×�;�h���•�Š�˜�™���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�”�œ�”���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�h��
proporcjonalnie do spadku �=�H�B�=�w�;�×�h���”���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�¦���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�”�—�Š�’�i�� 

�4�5�(�× 
L �:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�; �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

c) ���Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
P �r, to w danym Dniu Wyceny d, 
dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 



 

 

 

 278 

�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†���”���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�Q�I�×�;�h���•�Š�˜�™���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�ˆ�Ž�Š���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�i�� 

�4�5�(�× 
L 
F�:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�;, w konsekwencji: �4�5�(�;�× 
L �r 

d) ���—�†�•���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i���
�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
L �r, to w danym Dniu Wyceny d, rezerwa 
na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa nie jest naliczana:  

�4�5�(�× 
L �r 

Rezerwa na Wynagrodzeni e za Wyniki naliczona w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�€���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���š�•�Š�’�“�†�g  

5. Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu naliczona do Dnia Wyceny d 
w roku kalendarzowym  (�4�5�(�;�×�€�h�� �—�Ý�œ�“�†�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�’�Ž�Š�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‰�‘�†�� �™�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym 
(opisanej jako: �Ã �4�5�(�Û

�×
�Û�@�5 �€�h���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�Š�•���”���˜�š�’�¼���4�5�(�Q�I�×���•�”�•�Ž�˜�†�“�¦���•�†�•�”�i���Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 �€���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��

d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym, tj.:  

�4�5�(�;�× 
L �Ã �4�5�(�Û
�×
�Û�@�5 
F�Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 , od �D, gdzie �D
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h do Dnia 

Wyceny d w roku kalendarzowym Y  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’ Y, przy czym �4�5�(�;
R�r  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na koniec danego roku 
kalendarzowego ( �4�5�(�;) �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†���•�Š�˜�™���œ���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�� �•�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
Towarzystwa, w ostatnim Dniu Wyceny d danego roku kalendarzowego, o ile �4�5�(�;
P�r�g�� ���ž�•�Ö�†�™�†�� �™�†�•�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”��
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �‰�”�� �•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”��
�“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

6. ���Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �—�”�•�š��
kalendarzowym do Dnia Wyceny d-1 (�4�5�(�;�×�?�5�€�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d w tym roku kalendarzowym, 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa danej kategorii umorzonych w poprzednim Dniu Wyceny ( d-1), tj. liczby Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
�š�’�”�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�����Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�$�€���œ���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•d-�%�€�h�� �™�•�g�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�%�€�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž:  

�4�5�(�Q�I�× 
L
�H�E�?�V�>�=���,�7���Q�I�K�N�V�K�J�U�?�D���S���@�J�E�Q���@
F�s

�H�E�?�V�>�=���,�7���S���@�J�E�Q���@
F�t
�Û�4�5�(�;�×�?�5 

���ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���œ���™�Š�“���˜�•�”�˜�Ý�‡���•�œ�”�™�†�h���Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�h���•�Š�˜�™���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•��
�“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�†���‰�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�h���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”��
�’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g 

7. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �Ÿ�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�������”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h�� �“�Ž���� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†�� �œ�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �‘�š�‡�� �”�•�—�Š�˜�”�œ�”��
�Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�¬���•�Š�Œ�”���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�g�� 

8. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š���Ž���•�”�‡�—�†�“�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�†�‘�‡�”���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡funduszu.  

Art. 146  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‘�‹�† 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���% i art. 30b �h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š��
�‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ������ i IKZE, �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  �†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
i IKZE �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���%�%�g ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� 

Art. 147  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�• 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 
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Art. 148  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š���†�•�™�ž�œ�†�h���Ÿ �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���$�'�,���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�(�$���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i�� 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�h�� �œ �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h��
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž��
���†�“�•�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� ���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �†�‘�‡�”�h�� �œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
jednego z  �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• jedno 
���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡  

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†��
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 149  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ tym umowa pozwala na przeniesien �Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ tymi instrumentami 
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu,  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 148 ust.  1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�˜�™�†�œ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ art. 148 lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 



 

 

 

 280 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���œ�†�—�—�†�“�™�ž���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���†�•�ˆ�•�Š���”�—�†�Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�h�� 

(3) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(4) transakcje swap walutowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�� �t�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  odpowiednich walutach obcych. K ryteriami wyboru �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (2) �• �•�'�€���‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ���• w �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†��
kontrahenta.   

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€��
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%��
�•�•�™�� �•�%�€�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �˜�Ÿ�†�ˆ�”�œ�†�“�ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�†�h�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �†�‘�”�•�†�ˆ�•�Ž�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�Ž���Ÿ���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���“�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�Ž���Ÿ���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���“�†���—�ž�“�Š�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�h���Ÿ���š���ž�ˆ�Ž�Š�’���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���•�Š�˜�™���“�Ž���˜�Ÿ�ž���“�Ž�����œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�“�Š�Œ�”���™�ž�•�š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•i lub transakcje innego 
�™�ž�•�š�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Š�� �‡�¦�‰�	�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�Š�g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h��
o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�&�€���• �•�'�€�h�� �Œ�‰�ž�� �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž�� �•�Ž�Š�—�š�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �˜�™�œ�†�—�Ÿ�†��
�’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬ �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ�ž���˜�Ÿ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦��
�“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �‡�¼�‰�¦�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž�� �˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž��
�•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���ø���(���š�˜�™�g���$���•�•�™���$�€�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���”�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž���‡�†�“�•�†�’�Ž���•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h���‡�†�“�•�†�’�Ž��
�Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�’�Ž�h���œ���—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ���‰�“�Ž�š���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�i�� 

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž���œ���œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•���“�†���•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���“�†�‰�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�¦���Ÿ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
agencji ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�† przedmiot instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�h�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  

Art. 150  
���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”�� �Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†�� �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
na rachunkach bankowych.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�† �•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  zdaniu poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰���(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �&�h�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �'�#�è��
�•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 
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5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� ���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h��
�•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�������������‘�š�‡���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼��
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�h���•�™�Ý�—�Š�•���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ž�Š�’���•�Š�˜�™�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†���‘�š�‡���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�”�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �ˆ�Ÿ�ž�’�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š��
�‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�h�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�• �Ÿ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �&�(�è��
�•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

7. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�)�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i  inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ Ustawie.  

Art. 151  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ Fundusze Trzecie  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���“�†�‡�ž�œ�†�¬ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š:  

(1) �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•��
Polskiej,  

(2) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š��- w  rozumieniu Ustawy,  

(3) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���’�†�•�¦�ˆ�Š���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���Ÿ�†���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�¦�h���•�Š���Š�‘�Ž�i�� 

a) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �”�‹�Š�—�š�•�¦�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�� �š�’�†�—�Ÿ�†�•�¦�� �•�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡��
�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���†�‘�‡�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦�h�����Š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž��
�“�Ž�Š���—�Ý���“�Ž���˜�Ž�¼���œ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�h  

b) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�� �“�†�‰�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�� �‘�š�‡�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�ž�’��
���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”�� �‰�”�� ���������� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�†�� �•�Š�˜�™�h�� �“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�Ÿ�†�•�Š�’�“�”�ì�ˆ�Ž�h��
�œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�†�����”�’�Ž�˜�•�Ž���Ÿ tym organem,  

c) �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �™�†�•�Ž�’�h�� �•�†�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�¦�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿasady zbiorowego inwestowania 
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h  

d) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�Š���˜�¦���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���‰�”���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

- �•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•��Funduszy Trzecich  �’�”���Š���‡�ž�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ ich 
�˜�™�†�™�š�™�Š�’�� �‘�š�‡�� �—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�Š�’�h�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych 
�”�—�†�Ÿ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‘�š�‡��
�™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g�� 

3. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� ���—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�� �Ž�“�“�Š�h�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼�� �“�†�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�� ���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�Š�•�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†�¬��
30% (trzydziestu proc �Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���‰�”���$�#�#�è���•�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�g  

5. �
�Š���Š�‘�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innego funduszu 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  �š�˜�™�g���$���•�•�™���•�&�€�h���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���•rzez Towarzystwo lub podmiot z  �Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™��
z �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�† zbywanie lub odkupywanie tych jednostek uczestnictwa, 
�ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 152  
���‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�• 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬�� �Ž�“�“�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�”�’�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ÿ�‰�Š�’�†�™�Š�—�Ž�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���Ž zasadach wskazanych w  Ustawie.  

Art. 153  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ��

transakcje z  Depozytariuszem  
1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, 

w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž kredyty o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�™�ž���‰�”���—�”�•�š�h���” �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��Netto Subfunduszu, w  �ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬�� �Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h��
�•�Š���Š�‘�Ž zawarcie umowy jest w  �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž �“�Ž�Š���˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g�� 

Art. 154  
���†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �Ž�� �‘�”�•�š�•�Š�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �+�#�è�� �•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”��



 

 

 

 282 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� ���•�ˆ�•�Š�� �˜�•�Ý�Ö�Š�•�� �Ÿ�� �™�Ÿ�œ�g�� �—�ž�“�•�Ý�œ�� �œ�˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �œ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� ���—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�Š�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�Š�� �˜�œ�”�•�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���(�#�è���•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�”�•�š�•�¦���œ�����•�ˆ�•�Š���˜�•�Ý�Ö�Š�•���Ÿ���™�Ÿ�œ�g���—�ž�“�•�Ý�œ���œ�˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g��
���ž�“�•�Ž���œ�˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦���•�—�†�•�Š�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���š�•�¼�™�Š���œ���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ž�Š���������������’�Š�—�Œ�Ž�“�Œ�����†�—�•�Š�™�˜�h���š�˜�™�†�‘�†�“�ž�’���Ž���•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ������������
Inc.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�”�•�š�•�Š���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���*�#�è���•�˜�Ž�Š�‰�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ��Fundusze Trzecie.  

3. ���Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �”�—�†�Ÿ�� �œ��Fundusze Trzecie �•�™�Ý�—�Š�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�Š�� �˜�œ�”�•�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �ˆ�”��
�“�†�•�’�“�Ž�Š�•���(�#�è���•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�”�•�š�•�¦���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�g�� 

4. ���‹�Š�•�™�ž�œ�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �•�”�‘�˜�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �’�”���Š�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”��
Subfunduszu.   

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) dla Akcji:   

a) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �‹�š�“�‰�†�’�Š�“�™�†�‘�“�†�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �š���ž�ˆ�Ž�Š�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž�� �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�”�œ�Š�•�h��
�•�”�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�Š�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‰�ž�˜�•�”�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ö�ž�œ�Ý�œ�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�¼�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�¦�� �”�‡�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�¦�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž��
�Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�—�”�‰�š�•�™�ž�� �”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�•�Ý�Ö�•�¼�h�� �•�Š�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¼�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�œ�†�Œ�Ž�� �•�”�“�•�š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �”�ˆ�Š�“�¼�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �•�†�‰�—�¼�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž�� �•�Š�•�� �Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Ž�Š�h�� �Ö�†�‰�� �•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�™�†�“�‰�†�—�‰�ž�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†��
�—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’���Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�ž�’�h�� 

b) �•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š���•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ�ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
c) �•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �•�†�•�Ž�Š�—�š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�� �œ���•�”�—�Ý�œ�“�†�“�Ž�š�� �Ÿ���Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�”�‰�”�‡�“�ž�’�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �‘�š�‡��

w  �•�”�—�Ý�œ�“�†�“�Ž�š���‰�”���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
d) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�h���œ���™�ž�’���”�ˆ�Š�“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�Œ�”���˜�™�”�˜�š�“�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�†���•�†�•�Ž�Š�—�ž��

�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�ˆ�•���•�”�‰�†���ž�h�� 
e) w przypadku praw poboru �• �—�Ý�œ�“�Ž�Š�����—�Š�‘�†�ˆ�•�†���ˆ�Š�“�ž���•�—�†�œ�†���•�”�‡�”�—�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���ˆ�Š�“�ž���†�•�ˆ�•�Ž���‰�†�“�Š�•���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�j�� 

(2) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i�� 

a) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�ˆ�•���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�•���˜�™�—�š�•�™�š�—�ž�h�� 
b) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�h�� 
c) poziom ryzyka walutowego,  
d) �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h�� 
e) �˜�™�—�š�•�™�š�—�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�j  

(3) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 
c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j  

(4) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
c) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
f)  �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g  

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g  

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h���Ÿ �Ž�“�“�ž�’���“�Ž�����	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� 

7. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ niniejszym Rozdziale mowa jest o  �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
Subfundusz praw i  �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  imieniu i  na rzecz Subfu �“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�g�� 

Art. 155  
Koszty Subfunduszu Sa �“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�• 

1. ���†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�i�� 

(1) wynagrodzenie Towarzystwa, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���(���Ž�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�(�(�†�h�� 
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(2) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š���Ž���‡�†�“�•�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���”�•�Ö�†�™�ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž��
�•�š�•�“�†�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �•�—�†�œ���’�†�•�¦�™�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �—�†�•�”�—�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �œ�ž�’�”�Œ�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �‰�”�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �—�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�—�Ž�Ý�œ��
i �Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�—�Œ�†�“�Ý�œ�h�� 

(3) �”�‰�˜�Š�™�•�Ž�h���•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���”�‡�˜�Ö�š�Œ�¦���Ž���˜�•�Ö�†�™�¦���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h�� 

(4) �•�”�‰�†�™�•�Ž���Ž���Ž�“�“�Š���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�“�Ž�†���“�†�Ö�”���”�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���”�—�Œ�†�“�ž���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���†�‘�‡�”���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†�h��
�œ���™�ž�’���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�†���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�h�� 

(5) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���˜�¦�‰�”�œ�Š���Ž���Š�Œ�Ÿ�Š�•�š�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(6) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �“�”�™�†�—�Ž�†�‘�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� ���™�†�™�š�™�š�� �Ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�Ö�š�’�†�ˆ�Ÿ�Š�×�� �•�—�Ÿ�ž�˜�Ž�¼�Œ�Ö�ž�ˆ�•�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•���œ���ˆ�Š�‘�š���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�Œ�”���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�˜�™�¼�•�”�œ�†�“�Ž�†���”���Ÿ�œ�—�”�™���“�†�‰�•�Ö�†�™�ž���‘�š�‡���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š��
�š���	�—�Ý�‰�Ö�†���•�”�‰�†�™�•�š���”�‰���•�”���ž�™�•�Ý�œ �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h�� 

(7) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���•�”�ˆ�Ÿ�™�”�œ�Š�g�� 

2. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���‘�š�‡���‡�¼�‰�¦���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�Ÿ�œ�—�†�ˆ�†�“�Š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �”�� �Ž�‘�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h�� �“�Ž���Š�•�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�� �Œ�—�†�“�Ž�ˆ�†�ˆ�•��
�•�”�“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�g�����”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���•�”�“�Ž���Š�•���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‰�”���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š��
�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���•�”�“�†�‰���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���•�”�œ�ž���Š�•���‘�Ž�’�Ž�™��
�”�—�†�Ÿ���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�����•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�i�� 

(1) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š�˜�Ö�š�Œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€�h���•�”�“�”�˜�Ÿ�”�“�Š���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�š�’�”�œ�ž���”���œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‹�š�“�•�ˆ�•�Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�š�’�ž���•�œ�”�™�ž���,�#�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
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�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
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�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(��- �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosowny �’�Ž���š�’�”�œ�†�’�Ž���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g  

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g  

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g�� 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���”�� �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ�� �š�˜�™�g���(�h�� �Ÿ�†�� �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
t �ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone.  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���ž�“�•�Ý�œ�� ���˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

Art. 155a  
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†���œ�ž�“�Ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�• 

1. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ�� �˜�™�†�Ö�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �$�(�(�� �š�˜�™�g�� �(�� �•���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�€�h��
Towarzystwo ma prawo do wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne Subfunduszu (Wynagrodzenie za Wyniki).  

���Œ�Ý�‘�“�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�� �˜�¦�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �š�˜�™�g�� �&���• �+�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š��
�•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���˜�•�”�˜�”�‡�š���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž. 

2. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���Ž���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†���˜�Ž�¼���•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��
alfa .  

���Š�Ÿ�Š�—�œ�†�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �œ�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �‰�”�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  pod 
�œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ÿ�’�Ž�†�“�†���•�Š�˜�™���‰�”�‰�†�™�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ�����Š���•�”�•�—�ž�™�†���•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†��alfa  z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.  

�
�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  �•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†�h���‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���œ���™�ž�’�����“�Ž�š��
Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy .  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy  w Okresie Odniesienia i nie 
�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���š�•�Š�’�“�ž�ˆ�•�g�� 

���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �•�”�•�—�Š�ì�‘�†�“�†�� �‰�†�‘�Š�•�� �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji)  ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �˜�™�†�“�š��
na �•�”�“�Ž�Š�ˆ���•�†���‰�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h���”���Ž�‘�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†�g���
�Š�‰�“�†�•���Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬��
rezerwy na Wynagrodzenie za Wyniki, proporcjonalna do liczby umorzonych Jednostek Uczestnic twa danej kategorii, jest 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej 
krystalizacji.  

���ž�•�Ö�†�™�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†��
lub  w danym roku kalendarzowym jest ujemna.  

Model naliczania Wynagrodzenia za Wyniki stosowany jest od dnia 1 stycznia 2022 roku.  

Pierwsza roczna krystalizacja  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �œ���%�#�%�%���—�”�•�š�� �•�œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”��
���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�€�h�� �†�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��
�•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���œ���%�#�%�)���—�”�•�š�g�� 

Do ostatniego Dnia Wyceny w 2026 roku dla ustalenia Okresu Odniesienia na potrzeby obliczenia rezerwy na Wynagrodzenie 
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&-�+�h�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �“�†�•�‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼��
w  ostatnim Dniu Wyceny w 2021 roku.  

3. ���’�Ž�Š�“�“�ž�’���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’���†�—�™�ž�•�š�‘�Š���“�†�‰�†�•�Š���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�i�� 
�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š �—�Ý���“�Ž�ˆ�†���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h��

przed naliczeniem �4�5�(�×�á �†�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h �“�†�� �‰�†�“�ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×��
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Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:  
�=�H�B�=�w�;�× 
L �4�B�Q�J�@�w�;�× 
F �4�>�A�J�?�D�w�;�× 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�“�‡�ž�Š �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�Ý�œ�“�†���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���=�H�B�=�w�;�Ò, obliczana zgodnie ze wzorem:  
�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 
L �•�ƒ�š

�5�¸�v�¸�9
�<�=�H�B�=�w�;�Ò�?�ë�=�� 

�¿�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š dzienna zmiana �=�H�B�=�w�;�× dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w danym Dniu Wyceny d,  
przy czym:  
�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �I�=�T�<�=�H�B�=�w�;�×�?�5�â�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�â�r�= 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5,  
to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L
�:�=�H�B�=�w�;�× 
F�=�H�B�=�w�;�×�?�5�;

���=�H�B�=�w�;�×�?�5 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×��
 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�… �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž roku kalendarzowego , �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�ˆ�•�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ÿ�†�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž����
w  �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�h�� �†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”��
(�; 
F�w) do (�; 
F �s), wyznaczona jako:  

�=�H�B�=�w�;�Ò
L �4�B�Q�J�@�Ò
F �4�>�A�J�?�D�Ò 
Benchmark  �œ�Ÿ�”�—�Ÿ�Š�ˆ���˜�Ö�š���¦�ˆ�ž���‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���™�•�g�� 

90% MSCI Emerging Markets Net Total Return Index USD (M1EF) + 10% WIBOR O/N (WIBOON Ask Price).  

�����“�†�œ�Ž�†�˜�Ž�Š���•�”�‰�†�“�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ž�‰�Š�“�™�ž�‹�Ž�•�†�™�”�—�Ý�œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�ˆ�•�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g 

���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž d ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�“�Ž�š���‰�h�� 

Okres Odniesienia  �• �”�•�—�Š�˜�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��

�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�Š�˜�™���•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†���Ÿ�Š���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� 

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž
Þ�…�Š �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie 

ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�w�;�× 
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;
�×

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬��
lat przed Dniem Wyceny d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�‘  dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�…�� skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�Ò
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;

�ì

�Þ�@�6


a
F�s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s, do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž��
�•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

�~�Œ�›�”�Š�… skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa za Okres Odniesienia , ustalona bez 
�š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�†���4�5�(�× �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�Ò
L �@
�Í�ä

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, nie 

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��d,  

�6�Ò  �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼��
Uczestnictwa danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny w roku kalendarzowym (y), 
�”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆzestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny 
w roku kalendarzowym y�h���•�”���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�~�Œ�›�”�Š
Þ�…�Š skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed 
naliczeniem �4�5�(�×�á���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie ze wzorem:  
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�4�B�Q�J�@�w�;�× 
L �@
�Í �Ï

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�h���“�Ž�Š��

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d,  

�6�× �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���•�”���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��
a przed naliczeniem �4�5�(�×,  

�~�•�r�Š dzienna rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d,  

�~�•�r�›�“ �Š �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g��
6,  

�~�•�r�…�� rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na ostatni 
���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�i�� 

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�” Y,  
�~�•�r�…�Š �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†��

w ust. 5,  

�ƒ�m�z�–�™�Œ�Š �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu 
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�„   �˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���š�˜�™�†�‘�”�“�†���•�Š�˜�™���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�˜�™�g���*�h�� 

�…  �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž���—�”�•���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�g�� 

4. �����•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���™�œ�”�—�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�¦���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�¼���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�×). ���˜�™�†�‘�†���˜�Ž�¼���•�¦���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š�•��
�Ÿ���•�Š�‰�“�ž�’���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���œ���‘�Ž�™�g���†�€���• �‰�€���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���˜�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���‰�†�“�Š�•���‘�Ž�™�g��
a) �• �‰�€���•�”�“�Ž���Š�•�i�� 

a) ���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i���•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to naliczana jest rezerwa 
�œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�4�5�(�× 
L �9�#�0�L�O�B�× �Û�: �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

b) ���”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to za dany ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†�� �”�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�4�5�(�Q�I�×�;�h�� �•�Š�˜�™�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�”�œ�”�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�h��
proporcjonalnie do spadku �=�H�B�=�w�;�×�h���”���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�¦���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�”�—�Š�’�i�� 

�4�5�(�× 
L �:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�; �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

c) ���Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
P�r, to w danym Dniu Wyceny d, 
dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†���”���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�Q�I�×�;�h���•�Š�˜�™���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�ˆ�Ž�Š���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�i�� 

�4�5�(�× 
L 
F�:�4�5�(�;�×�?�5 
F�4�5�(�Q�I�×�;, w konsekwencji: �4�5�(�;�× 
L �r 

d) ���—�†�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �
�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
L �r, to w danym Dniu Wyceny d, rezerwa 
na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa nie jest naliczana:  

�4�5�(�× 
L �r 

Rezerwa na Wynagrodzeni e za Wyniki naliczona w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�€���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���š�•�Š�’�“�†�g  

5. Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu naliczona do Dnia Wyceny d 
w roku kalendarzowym  (�4�5�(�;�×�€�h�� �—�Ý�œ�“�†�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�’�Ž�Š�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‰�‘�†�� �™�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym 
(opisanej jako: �Ã �4�5�(�Û

�×
�Û�@�5 �€�h���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�Š�•���”���˜�š�’�¼���4�5�(�Q�I�×���•�”�•�Ž�˜�†�“�¦���•�†�•�”�i���Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 �€���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��

d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym, tj.:  

�4�5�(�;�× 
L �Ã �4�5�(�Û
�×
�Û�@�5 
F�Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 , od �D, gdzie �D
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h do Dnia 

Wyceny d w roku kalendarzowym Y  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’ Y, przy czym �4�5�(�;
R�r  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na koniec danego roku 
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kalendarzowego ( �4�5�(�;) �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†���•�Š�˜�™���œ���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�� �•�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
Towarzystwa, w ostatnim Dniu Wyceny d danego roku kalendarzowego, o ile �4�5�(�;
P�r�g�� ���ž�•�Ö�†�™�†�� �™�†�•�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”��
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �‰�”�� �•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”��
�“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

6. ���Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �—�”�•�š��
kalendarzowym do Dnia Wyceny d-1 (�4�5�(�;�×�?�5�€�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d w tym roku kalendarzowym, 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa danej kategorii umorzonych w poprzednim Dniu Wyceny ( d-1), tj. liczby Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
�š�’�”�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�����Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�$�€���œ���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•d-�%�€�h�� �™�•�g�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�%�€�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž:  

�4�5�(�Q�I�× 
L
�H�E�?�V�>�=���,�7���Q�I�K�N�V�K�J�U�?�D���S���@�J�E�Q���@
F�s

�H�E�?�V�>�=���,�7���S���@�J�E�Q���@
F�t
�Û�4�5�(�;�×�?�5 

���ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���œ���™�Š�“���˜�•�”�˜�Ý�‡���•�œ�”�™�†�h���Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�h���•�Š�˜�™���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•��
�“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�†���‰�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�h���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”��
�’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

7. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �Ÿ�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�������”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h�� �“�Ž���� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†�� �œ�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �‘�š�‡�� �”�•�—�Š�˜�”�œ�”��
�Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�¬���•�Š�Œ�”���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�g�� 

8. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š���Ž���•�”�‡�—�†�“�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�†�‘�‡�”���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡funduszu.  

Art. 156  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�• 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���% i art. 30b �h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š��
�‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ������ i IKZE, �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  art. 22, w formie Jednostek Uczestnictwa. Wy �˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
i IKZE �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���%�&�g ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�• 

Art. 157  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

3. ���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�”���$�#�#�è���•�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander US Equity �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �˜�”�ˆ�Ž�´�™�´�� �‰�¡�Ž�“�›�Š�˜�™�Ž�˜�˜�Š�’�Š�“�™��
�¤ �ˆ�†�•�Ž�™�†�‘���›�†�—�Ž�†�‡�‘�Š���•�—�����������™�€���”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���”���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�’���•�†�•�Ž�™�†�‘�Š���Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���œ ���š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š���•�—���†�“�™�†�“�‰�Š�—��
�����������™�€�g 

���—�™�g���$�(�*�› 
���†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���‰�”���$�#�#�è���•�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity 
wydzielonego w ramach Santander SICAV.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�”�•�š�•�Š���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���”��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���š�˜�™�g���$���”�—�†�Ÿ���œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�œ�”�•�¦���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���(�#�è���•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™��
procent) swoich a �•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�”�•�š�•�¦���œ�����•�ˆ�•�Š���˜�•�Ý�Ö�Š�•���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���œ�����™�†�“�†�ˆ�•�����•�Š�‰�“�”�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�g  

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž�g�����—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�Ö�š���“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� �†�—�™�ž�•�š�‘�Š�h�� �“�†�‘�Š���ž�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�•�Ž�Š�œ�†�•�¦�ˆ�Š��
na �œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 
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3b. ���‹�Š�•�™�ž�œ�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �•�”�‘�˜�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���Ž�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.  

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 
c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j�� 

(2) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��

o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
c) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
f)  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
g) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g  

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g 

5. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���’�”�œ�†���•�Š�˜�™���”���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�†�œ�� �Ž�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  imieniu i na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�g 

Art. 158  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š���†�•�™�ž�œ�†�h���Ÿ���Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���$�(�*�›���š�˜�™�g���$���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$���•�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�€�h���†�—�™�g���$�(�,���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�)�#�›��
�œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ: 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�h�� �œ �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �†�‘�‡�”��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•��
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�������†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���†�‘�‡�”�h���œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”��
z �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
tych  �‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
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zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
uzyskania zgody Komisji �“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†��
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š, w �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—awa polskiego lub obcego.  

Art. 159  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•���œ instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ tym umowa pozwala na przeniesien �Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ tymi instrumentami 
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu,  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 158 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�˜�™�†�œ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ art. 158 lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š���t���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(3) transakcje swap walutowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�� �t�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g�����—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™���•�%�€���• �•�&�€���‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ýw, koszty transakcji oraz �• �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���• �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†��
kontrahenta.  

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€��
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%��
pkt (2) �• �•�&�€�h���Œ�‰�ž���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•��
�˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���‰�Ö�š���“�Š�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �‡�¼�‰�¦�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž�� �˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�� �œ�� �ø�� �(�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �$�€��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž��
kredytowymi, w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ���‰�“�Ž�š���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�i�� 

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž���œ���œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•���“�†���•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���“�†�‰�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�¦���Ÿ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
agencji ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž  

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�h�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
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�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  

Art. 160  
���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”�� �Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†�� �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
na rachunkach bankowych.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž���&�#% (�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�† �•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  zdaniu poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰���(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”���Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h���” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���&�h���”�—�†�Ÿ���Ž�“�“�Š���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
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�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� �”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  �š�˜�™�g���$���•�•�™���•�&�€�h���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ÿ���Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™��
z �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�†�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��
�ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g 

Art. 161  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š��

z Depozytariuszem  
1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �‡�†�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�†�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•�h��

w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�ž���”���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�™�ž���‰�”���—�”�•�š�h���”���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬���Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’���š�’�”�œ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h���•�Š���Š�‘�Ž��
�Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���•�Š�˜�™���œ���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž���“�Ž�Š���˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g 

Art. 162  
Informacja o zasadach polityki inwestycyjnej subfunduszu Santander US Equity wydzielonego w ramach Santander SICAV  

1. Celem inwestycyjnym subfunduszu Santander US Equity �•�Š�˜�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�Š���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���œ���Ÿ�‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�ž���•�”�—�™�‹�Š�‘��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž���œ���ˆ�Š�‘�š���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�Œ�”���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
�•�†�•�Ž�™�†�Ö�š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���†�•�™�ž�œ�“�Ž�Š���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž���œ���ˆ�Š�‘�š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���‘�Š�•�˜�Ÿ�ž�ˆ�•���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���“�Ž�����Ž�“�‰�Š�•�˜�����ö����
�(�#�#�ú�� ���Š�™�� ���”�™�†�‘�� ���Š�™�š�—�“�� �•� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•� �€�� �œ�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ�Ž�Š�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�•�g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity nie gwarantuje 
�”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. W normalnych warunkach rynkowych subfundusz Santander US Equity �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š���œ���†�•�ˆ�•�Š���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•��
�˜�•�Ý�Ö�Š�•�� �”�� �‰�š���Š�•�� �•�†�•�Ž�™�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�ž�˜�ˆ�ž�•�‘�Ž�“�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�� �˜�ž�˜�™�Š�’�†�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�� �•�—�”�ˆ�Š�˜�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�ž�‡�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ��
�˜�•�Ý�Ö�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Š�˜�™�†�œ�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� ���†�“�™ander US Equity �˜�¦�� �“�†��
�‡�Ž�Š���¦�ˆ�”���œ�Š�—�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�Š�g�����”�—�™�‹�Š�‘���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity �•�Š�˜�™���•�”�“�˜�™�—�š�”�œ�†�“�ž���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���”�‰�‰�”�‘�“�Š�Œ�”���•�—�”�ˆ�Š�˜�š��
�˜�Š�‘�Š�•�ˆ�•�Ž���†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ���”�‰�Œ�Ý�—�“�¦���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�¦���˜�Š�•�™�”�—�”�œ�¦���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�¦���Ÿ���”�™�”�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���’�†�•�—�”�Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���œ���˜�•�”�“�ˆ�Š�“�™�—�”�œ�†�“�ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���œ�ž�‡�Ý�—���˜�•�Ý�Ö�Š�•���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�ž���•�Š�˜�™���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ�i���•�—�Ÿ�Š�œ�†�Œ�Ž��
�•�”�“�•�š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �†�™�—�†�•�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �œ�ž�•�¦�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™�š�h�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �—�Š�˜�™�—�š�•�™�š�—�ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�g�� ���Ö�¦�‰�� �ì�‘�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž��
do 3%-�(�è���•�™�—�Ÿ�Š�ˆ�•���‰�”���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�� 

���”�‰�ˆ�Ÿ�†�˜�� �•�—�”�ˆ�Š�˜�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�”�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�”�œ�ž�ˆ�•�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�’�� �š�˜�™�¼�•�Ž�Š�h��
subfundusz Santander US Equity �Ÿ�†�˜�™�”�˜�š�•�Š�� �•�”�‰�Š�•�ì�ˆ�Ž�Š�� �����
�h�� �˜�™�†�—�†�•�¦�ˆ�� �˜�Ž�¼�� �•�—�”�’�”�œ�†�¬�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ž�� �ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�h�� �˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š��
i �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���Ö�†�‰�Š�’���•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�’���œ���•�—�Ÿ�Š�•�Ö�ž�œ�†�ˆ�•���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���œ���•�™�Ý�—�Š���’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�g�� 

3. Subfundusz Santander US Equity �‘�”�•�š�•�Š���˜�œ�”�•�Š���†�•�™�ž�œ�†���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š���œ���†�•�ˆ�•�Š�h���•�Š�‰�“�†�•���Š���Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���”�‰���•�”�•�†�œ�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�¼���“�† rynkach 
�’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ���”�•�ˆ�•�Š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š���Ž���•�”�Ÿ�†�Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�h���•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�ž�•�š���‹�š�™�š�—�Š���Ž���Ž�“�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h��
�œ���—�†�’�†�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���†�—�™�g���$�)�'�›���š�˜�™�g���&���”�—�†�Ÿ���,-13, w celu uzyskania ekspozycji na rynki akcji.  

4. Subfundusz Santander US Equity �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�•�Ý�Ö�•�Ž���˜�•�”�Ÿ�†���������g�� 

5. Subfundusz Santander US Equity �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š��
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ���ˆ�Š�‘�š���š�Ö�†�™�œ�Ž�Š�“�Ž�†���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ž���•�—�Ÿ�Š�•�Ö�ž�œ�Ý�œ�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity �“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž����
�%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���†�•�™�ž�œ�†���•�Ö�ž�“�“�Š�h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž���Œ�”�™�Ý�œ�•�¼���Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž���“�†�����¦�‰�†�“�Ž�Š���•�™�†�•�Ž�Š��
�•�†�•�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�•�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �œ normalnych 
�œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�� ���� �œ�ž�•�¦�™�•�”�œ�”�� �“�Ž�Š�˜�•�—�Ÿ�ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �™�ž�’�ˆ�Ÿ�†�˜�”�œ�”�� �‘�Ž�’�Ž�™�� �™�Š�“�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬��
�•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�”�“�ž�h���•�Š���Š�‘�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���™�”���š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�Š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�g�� 

6. Subfundusz Santander US Equity �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �����	��
�•�œ�†�‘�Ž�‹�Ž�•�š�•�¦�ˆ�Š���˜�Ž�¼���•�†�•�”���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���’�”�ˆ�ž�����ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž��
2009/65/WE (UCITS).  

7. Subfundusz Santander US Equity �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�“�™�—�†�•�™�ž�� �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�� �™�ž�•�š�� �‹�š�™�š�—�Š�˜��
i �˜�œ�†�•�ž�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �†�—�™�g�� �$�)�'�›�� �š�˜�™�g�� �&�� �”�—�†�Ÿ�� �,-�$�&�h�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �”�—�†�Ÿ��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���‰�Ö�š�Œ�Ž�Š�•���‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�Ž�Š�•���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���†�•�™�ž�œ�†���Ž���—�ž�“�•�Ž�h���•�†�•���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����œ���ˆ�Š�‘�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���•�Š�‰�Œ�Ž�“�Œ�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���œ���ˆ�Š�‘�š��
�Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�† portfelem.  

8. Subfundusz Santander US Equity �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�$�è�� �•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”��
�‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���‘�š�‡���•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���œ���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�”�œ�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h���Ÿ���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���•�œ�Ž�™�Ý�œ���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•��
�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�”�ì�—�Š�‰�“�Žch subfundusz Santander US Equity �œ�Š�	�’�Ž�Š�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼��
�Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š���Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Ž�Š���œ���†�•�ˆ�•�Š���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‡�†�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g 

Art. 163  
Informacja o zasadach polityki inwestycyjnej Santander SICAV  
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1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ�i�� 

(1) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���‘�š�‡���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š��
na regulowanym rynku w rozumieniu Dyrektywy 2014/65/EU Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 maja 2014 roku 
w  �˜�•�—�†�œ�Ž�Š���—�ž�“�•�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���•�—���ž�“�Š�•�����Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�™�€�j 

(2) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �Ž�“�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ���•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”�����‡�˜�Ÿ�†�—�š���
�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���•�—���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�™�€�h���•�™�Ý�—�ž��
�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž���—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h���•�Š�˜�™���•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž���Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�j�� 

(3) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‰�”�� �”�‹�Ž�ˆ�•�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �“�”�™�”�œ�†�×�� �“�†�� �Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���œ���•�—�†�•�š���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�����†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
���‘�š�‡���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���Ž�“�“�ž�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �œ�� �•�—�†�•�š�� �“�Ž�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�h�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h��
�•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž�’���Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�’�j�� 

(4) �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�i�� 

- �œ�†�—�š�“�•�Ž���Š�’�Ž�˜�•�Ž���”�‡�Š�•�’�š�•�¦���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š���‰�”���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†���œ�“�Ž�”�˜�•�š���”���Ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‹�Ž�ˆ�•�†�‘�“�ž�ˆ�•���“�”�™�”�œ�†�×���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���“�†���Ž�“�“�ž�’���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h���•�™�Ý�—�ž���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž���—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h���•�Š�˜�™���•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š��
�š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž���Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�j�� 

- �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†�˜�™�¦�•�Ž���œ���ˆ�Ž�¦�Œ�š���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���”�‰���‰�†�™�ž���Š�’�Ž�˜�•�Ž�j�� 

(5) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�����“�”�™�”�œ�†�“�Š���“�†���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���•�™�Ý�—�Š���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�¦���˜�Ž�¼���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�¬�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�—�Š�ˆ�ž�Ÿ�ž�•�“�Ž�Š�� �š�˜�™�†�‘�”�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���˜�¦���”�“�Š�i�� 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�‡�‘�†�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �‡�†�“�•�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž��
���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �����
�h�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�� ���†�“�•�� ���Š�“�™�—�†�‘�“�ž�� �‘�š�‡�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�� ���†�“�•�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�Ž�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š��
���†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
���‘�š�‡�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�†���‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�¦��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�”�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���‘�š�‡ 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�h���•�™�Ý�—�Š�•���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�†�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w podpunktach (1), (2) lub (3) lub  

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž��
�š�˜�™�†�‘�”�“�ž�’�Ž�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�� �‘�š�‡�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ÿ�†�˜�†�‰��
�”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �š�Ÿ�“�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �œ�� ���š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š�� �Ÿ�†�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �™�†�•�� �˜�†�’�”��
�—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�Š���œ���•�—�†�œ�Ž�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�h���‘�š�‡�� 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•��
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���œ���™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���˜�¦���”�‡�•�¼�™�Š���”�ˆ�•�—�”�“�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�¦���‰�”���™�Š�•��
opisanej w pierwszym, drugim lub trzeci �’�� �•�”�‰�•�š�“�•�ˆ�Ž�Š�� �Ž�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�Š�˜�™�� �˜�•�Ý�Ö�•�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö��
i �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Š�š�—�”�� �•�$�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �������€�h�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž�� �˜�•�Ö�†�‰�†�•�¦�ˆ�¦�� �—�”�ˆ�Ÿ�“�Š��
sprawozdania zgodnie z  ���Ÿ�œ�†�—�™�¦�����ž�—�Š�•�™�ž�œ�¦���Ÿ���‰�“�Ž�†���%�(���‘�Ž�•�ˆ�†���$�,�*�+���—�g���œ�ž�‰�†�“�¦���“�†���•�”�‰stawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, 
�œ���˜�•�—�†�œ�Ž�Š���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ���˜�•�Ý�Ö�Š�•���•�*�+�t�)�)�#�t�����
�€���‘�š�‡���•�Š�˜�™���•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���•�™�Ý�—�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ���œ �—�†�’�†�ˆ�•���Œ�—�š�•�ž���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�†���‘�š�‡���•�Ž�‘�•�†���“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���Ÿ�†�•�’�š�•�Š���˜�Ž�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Žem 
�Œ�—�š�•�ž�� �‘�š�‡�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�Ý�œ�� �˜�Š�•�š�—�ž�™�ž�Ÿ�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h�� �•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�•�¦�ˆ�� �Ÿ�� �‘�Ž�“�Ž�Ž�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �•�”�‰�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �•�����������€�h�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �’�”�ˆ�ž�� ���ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž�� �%�#�#�,�t�)�(�t������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†��
(UCI), w rozumieniu artyk �š�Ö�š���$�h���•�†�—�†�Œ�—�†�‹�š���•�%�€���•�š�“�•�™���•�†���Ž���‡�€�����ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž�����†�—�‘�†�’�Š�“�™�š�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”���Ž�����†�‰�ž���%�#�#�,�t�)�(�t�������Ÿ���‰�“�Ž�†��
13 �‘�Ž�•�ˆ�†�� �%�#�#�,�� �—�g�� �œ�� �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �•�”�”�—�‰�ž�“�†�ˆ�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�� �š�˜�™�†�œ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�ž�•�”�“�†�œ�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �”�‰�“�”�˜�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �˜�Ž�¼��
do �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�� �Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �•�����������€�� �•���ž�—�Š�•�™�ž�œ�†�� �%�#�#�,�t�)�(�t�����€�h��
�Ÿ�‘�”�•�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���“�Ž�Š�Ÿ�‘�”�•�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���œ�����†�×�˜�™�œ�†�ˆ�•�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

- �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �������� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�� �“�†�� �’�”�ˆ�ž�� �•�—�†�œ�†�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �š�Ÿ�“�†�“�Š�’�š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“��
�“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�� �”�—�†�Ÿ��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���‰�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”���˜�™�”�•�“�Ž�†���œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�ž���Ÿ���•�”�’�•�Š�™�Š�“�™�“�ž�’�Ž���”�—�Œ�†�“�†�’�Ž�j�� 

- �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �”�ˆ�•�—�”�“�ž�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �������� �•�Š�˜�™�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�� �”�ˆ�•�—�”�“�¦�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�¦�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��
�Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�������������h���Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���Ÿ�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�˜�†�‰���˜�Š�Œ�—�Š�Œ�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�†���Ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�†���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ��
�”�—�†�Ÿ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �“�Ž�Š�•�”�•�—�ž�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
z wymaganiami Dyrektywy 2009/65/WE;  

- �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �������� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�Ö�†�� �œ�ž�’�”�Œ�”�œ�Ž�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†�� �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �Ž�� �—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�h�� �†�‡�ž�� �š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�¬��
�œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ý�œ���Ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���™�—�†�•�ˆ�Ž�Š���”�•�—�Š�˜�š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�œ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”�j 

- �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �������������‘�š�‡�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•���������h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�†���†�“�Š�h���’�”���Š�h��
�Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���Ž�ˆ�•���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���Ÿ�†�Ö�”���ž�ˆ�Ž�Š�‘�˜�•�Ž�’�Ž�h���‡�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���™�ž�•�š���������������‘�š�‡���������g�� 

3. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�� �œ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š���˜�¦���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡��
�•�™�Ý�—�Š���’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬�h���Ÿ�†�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���œ���ˆ�Ž�¦�Œ�š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����‰�œ�š�“�†�˜�™�š���•�$�%�€���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�†��
�•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�œ�”�•�¦���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
���‘�š�‡���•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�¦���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’���•�—�†�•�š���“�Ž�Š��
�‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�h�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�� �š�Ÿ�“�†�“�Š�’�š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
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�‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž��
Europejskiej.  

4. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h�� �Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���Œ�”�™�Ý�œ�ˆ�Š�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™��
(1), (2) i (3) oraz/lub pochodne inst �—�š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�†�Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� ��������
�•�—���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�Š���������™�€�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

- �†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���‡�†�Ÿ�”�œ�ž�’�Ž���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$-�&���•�”�œ�ž���Š�•�h���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�h���•�š�—�˜�ž���œ�ž�’�Ž�†�“�ž��
�œ�†�‘�š�™���‘�š�‡���œ�†�‘�š�™�ž�h���œ���•�†�•�Ž�Š���•�Š�Œ�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”�Œ�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�œ�”�Ž�’�Ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�†�’�Ž��
inwestycyjnymi;  

- �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�’�Ž�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�h�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š��
do �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�j 

oraz  

- ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�Š�����������•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�Š�•���Ž���˜�•�—�†�œ�‰�Ÿ�†�‘�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ���™�—�ž�‡�Ž�Š���ˆ�”�‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�’���Ž���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Š�h��
�˜�•�Ž�Š�“�Ž�¼���†�“�Š�� �‘�š�‡�� �•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�†�•�’�”�œ�†�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�œ�“�Š�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�h�� �œ�� �‰�”�œ�”�‘�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���Ÿ���Ž�“�Ž�ˆ�•�†�™�ž�œ�ž�����†�“�™ander SICAV.  

5. ���†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�h�� �†�� �™�†�•���Š��
�š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�¬���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���•�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š���•�Ö�ž�“�“�Š���†�•�™�ž�œ�†�g 

Art. 164  
���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š��

�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�)�&���š�˜�™�g���$�����™�†�™�š�™�š 
1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ��

�“�Š�™�™�”���œ���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�g�� 

2. ���”�“�†�‰�™�”�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
i �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���‰�†�“�Š�Œ�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�’�Ž�™��
�™�Š�“�� �“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �Ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�Ž��
�•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š���”�—�Œ�†�“�Ý�œ���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�g�� 

3. ���Ž�’�Ž�™���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž���œ���š�˜�™�g���$���•�”�œ�ž���Š�•�h���Ÿ�”�˜�™�†�•�Š���Ÿ�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���•�Š�ì�‘�Ž���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���˜�¦���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���•�Š�Œ�”���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���‘�”�•�†�‘�“�Š�h���•�—�†�•���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�����†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
���‘�š�‡���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h���‰�”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�”���‘�š�‡���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�����†�×�˜�™�œ�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���“�Ž�Š��
�’�š�˜�Ÿ�¦���Ÿ�”�˜�™�†�¬���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�”�“�Š���œ���•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž���‘�Ž�’�Ž�™�š���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%�g�� 

4. ���Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���”�‰���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���•�†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
z �Ÿ�†�˜�†�‰�†�’�Ž�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�h�� �‰�”�� �$�#�#�è�� �•�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ�� �—�Ý���“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
i �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���•�Š�Œ�”���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���‘�”�•�†�‘�“�Š�h��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�†���‰�Š�� �Ž�“�“�Š�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� ���—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�ž�� �
�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ž�� ���”�Ÿ�œ�”�•�š�� �•���������€�h�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �•�Š�‰�“�”�� �‘�š�‡�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� ���†�×�˜�™�œ�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�� �����
�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���Ž�“�Œ�†�•�š�—�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š��
do �Œ�—�š�•�ž���
�%�#�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�˜�•�Ž���”�—�†�Ÿ�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ�� �•�Š�‰�“�Š�•�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�� �“�Ž�Š�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �&�#�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �‰�†�“�Š�Œ�”��
subfunduszu.  

5. ���Ž�’�Ž�™���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž���œ���š�˜�™�g���$�h���Ÿ�”�˜�™�†�•�Š���Ÿ�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��
�‰�‘�†�� �œ�ž�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �˜�¦�� �”�“�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�†��
siedziba znajduje si �¼�� �“�†�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �����
�� �Ž�� �•�™�Ý�—�†�� �Ÿ�� �’�”�ˆ�ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�“�Š�’�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž��
�•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�’�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �ˆ�Š�‘�Š�’�� �•�Š�˜�™�� �”�ˆ�•�—�”�“�†�� �•�—�†�œ�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�ˆ�Ÿ�ž�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� ���� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �œ�•�Ö�ž�œ�ž��
z �Š�’�Ž�˜�•�Ž���™�†�•�Ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���’�š�˜�Ÿ�¦���Ÿ�”�˜�™�†�¬���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�—�†�œ�Š�’�h���œ���†�•�™�ž�œ�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ���™�—�†�•�ˆ�Ž�Š���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���”�•�—�Š�˜�š��
�œ�†���“�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �’�”�Œ�¦�� �•�”�•�—�ž�¬�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �‰�Ö�š���“�ž�’�Ž�� �Ž�� �•�™�Ý�—�Š�h��
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�‡�ž���š���ž�™�Š���œ���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�’���—�Ÿ�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���“�†���˜�•�Ö�†�™�¼���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���Ž���œ�ž�•�Ö�†�™�¼���“�†�—�”�˜�Ö�ž�ˆ�•���”�‰�˜�Š�™�Š�•�g���
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���Ž�’�Ž�™���™�Š�“���’�”���Š���œ�ž�“�Ž�Š�ì�¬���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�•�†���Š���˜�Ž�¼���™�”���š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�Š���“�†�‰�Ÿ�œ�ž�ˆ�Ÿ�†�•�“�ž�’�Ž���š�œ�†�—�š�“�•�”�œ�†�“�Ž�†�’�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�’�Ž�� �“�†�� �œ�ž�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Ÿ�‰�Š�ˆ�ž�‰�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�”�’�Ž�“�š�•�¦�g�����Ž�’�Ž�™���™�Š�“���’�”���Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
jednego emitenta.  
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wydzielonego w ramach Sa �“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �˜�™�†�“�”�œ�Ž�� �Ž�“�†�ˆ�Ÿ�Š�•�g�� ���� �™�†�•�Ž�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �‰�†�“�ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �š�•�”�œ�†���“�Ž�”�“�ž��
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�������g�����‘�†���ˆ�Š�‘�Ý�œ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�Œ�”���‘�Ž�’�Ž�™�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���•�†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���������������‘�š�‡���������h���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•��
�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�¦�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �œ�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�� ���—�™�ž�•�š�Ö�š�� �$�+�$�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�Š�•�� �š�˜�™�†�œ�ž�� �Ÿ�� �‰�“�Ž�†�� �$�*�� �Œ�—�š�‰�“�Ž�†�� �%�#�$�#�� �—�”�•�š��
o �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���™�—�†�•�™�”�œ�†�“�ž���•�†�•�”���”�˜�”�‡�“�ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�†�˜�†�‰�†���—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���œ�”�‡�Š�ˆ���”�˜�Ý�‡���™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�“a, 

- �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���œ���Ž�“�“�Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����������“�Ž�Š���’�”�Œ�¦���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
wydzielonego w ramach Santander SICAV.  
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(iv) �œ�†�—�—�†�“�™�Ý�œ�j�� 

�”�—�†�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� 

(v) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�� �˜�œ�†�•�h�� �Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �˜�œ�†�•�Ý�œ�� �“�†�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�h�� �˜�œ�†�•�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �˜�œ�†�•�Ý�œ�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•��
i �˜�œ�†�•�Ý�œ���“�†���†�•�ˆ�•�Š�g 

���—�™�g���$�)�'�›�› 
���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†���”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�•�Ö�†�™���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity wydzielonego w ramach Santander SICAV  

���•�Ý�Ö�•�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity�h���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���—�”�ˆ�Ÿ�“�¦���”�•�Ö�†�™�¼��
�Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���”�‰�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 
�� 1,00% (jeden procent) za wyemitowane przez subfundusz Santander US Equity �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����‘�†�˜�ž�����h�����‘�†�˜�ž���������”�—�†�Ÿ��

Klasy AEH,  
�� �#�h�)�#�è���•�˜�Ÿ�Š�ì�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����‘�†�˜�ž�����h�� 
�� 0,03% (trzy setne procenta) za wyemitowane przez subfundusz Santander US Equity �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����‘�†�˜�ž���� oraz Klasy 

MEH,  
�� �#�h�(�#�è�� �•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���‘�†�˜�ž��

RKP,  
�� �#�h�%�(�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�Ž�¼�¬�� �˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��

Klasy S,  
�� �#�h�%�&�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���™�—�Ÿ�ž���˜�Š�™�“�Š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����‘�†�˜�ž��

V,  
�� �#�h�%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����‘�†�˜�ž�����h�� 
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�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��US Equity �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���“�†���™�ž�™�š�Ö���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•���•�‘�†�˜�ž�g 

Art. 165  
���”�˜�Ÿ�™�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. ���†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�i�� 

(1) �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(�h�� 

(2) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š���Ž���‡�†�“�•�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���”�•�Ö�†�™�ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž��
�•�š�•�“�†�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �•�—�†�œ���’�†�•�¦�™�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �—�†�•�”�—�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �œ�ž�’�”�Œ�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �‰�”�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �—�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�—�Ž�Ý�œ��
i �Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�—�Œ�†�“�Ý�œ�h�� 

(3) �”�‰�˜�Š�™�•�Ž�h���•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���”�‡�˜�Ö�š�Œ�¦���Ž���˜�•�Ö�†�™�¦���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h�� 

(4) �•�”�‰�†�™�•�Ž���Ž���Ž�“�“�Š���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�“�Ž�†���“�†�Ö�”���”�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���”�—�Œ�†�“�ž���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���†�‘�‡�”���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†�h��
�œ���™�ž�’���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�†���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�h�� 

(5) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���˜�¦�‰�”�œ�Š���Ž���Š�Œ�Ÿ�Š�•�š�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(6) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �“�”�™�†�—�Ž�†�‘�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� ���™�†�™�š�™�š�� �Ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�Ö�š�’�†�ˆ�Ÿ�Š�×�� �•�—�Ÿ�ž�˜�Ž�¼�Œ�Ö�ž�ˆ�•�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•���œ���ˆ�Š�‘�š���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�Œ�”���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�˜�™�¼�•�”�œ�†�“�Ž�†���”���Ÿ�œ�—�”�™���“�†�‰�•�Ö�†�™�ž���‘�š�‡���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š��
�š���	�—�Ý�‰�Ö�†���•�”�‰�†�™�•�š���”�‰���•�”���ž�™�•�Ý�œ �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h�� 

(7) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���•�”�ˆ�Ÿ�™�”�œ�Š�g�� 

2. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���‘�š�‡���‡�¼�‰�¦���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�Ÿ�œ�—�†�ˆ�†�“�Š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �”�� �Ž�‘�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h�� �“�Ž���Š�•�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�� �Œ�—�†�“�Ž�ˆ�†�ˆ�•��
�•�”�“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�g�����”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���•�”�“�Ž���Š�•���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‰�”���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š��
�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���•�”�“�†�‰���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���•�”�œ�ž���Š�•���‘�Ž�’�Ž�™��
�”�—�†�Ÿ���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�����•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�i�� 

(1) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š�˜�Ö�š�Œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€�h���•�”�“�”�˜�Ÿ�”�“�Š���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�š�’�”�œ�ž���”���œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‹�š�“�•�ˆ�•�Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�š�’�ž���•�œ�”�™�ž���,�#�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���—�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ž���#�h�#�&�è���•�™�—�Ÿ�Š�ˆ�•���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(2) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�˜�Ž�¦�Œ�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h��
�œ�ž�ˆ�Š�“�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�Š�Œ�”���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�œ�ˆ�Ÿ�”�ì�¬��oraz �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š���ž�œ�†�“�Š�Œ�”���œ���™�ž�’���ˆ�Š�‘�š���”�•�—�”�Œ�—�†�’�”�œ�†�“�Ž�†�h���†���™�†�•���Š��
�•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‡�Ž�Š�Œ�Ö�Š�Œ�”�� �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†�� �‡�†�‰�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
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zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g  

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g  

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ ust. 5, jest naliczane w  �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ ust. 5, za �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”stek Uczestnictwa z  ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�† �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�” �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�” �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone .  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h���•�™�Ý�—�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š��
do �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�•�� �œ ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”��
Funduszu.  

Art. 166  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�ˆ�• 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���% i art. 30b �h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š��
�‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ������ i IKZE, �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  �†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
i IKZE �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���%�'�g ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž 

Art. 167  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

3. ���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�”���$�#�#�è���•�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �˜�”�ˆ�Ž�´�™�´��
�‰�¡�Ž�“�›�Š�˜�™�Ž�˜�˜�Š�’�Š�“�™�� �¤�� �ˆ�†�•�Ž�™�†�‘�� �›�†�—�Ž�†�‡�‘�Š�� �•�—�����������™�€�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �” �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �•�†�•�Ž�™�†�‘�Š�� �Ÿ�� �˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦��
w  ���š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š���•�—���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������™�€�g 

���—�™�g���$�)�*�› 
���†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �����������g�� ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
subfunduszu Santander GO Dynamic ���”�“�‰�h���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���’�”���Š���œ�ž�“�”�˜�Ž�¬���‰�”���$�#�#�è���•�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž��
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�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž�g�����—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�Ö�š���“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� �†�—�™�ž�•�š�‘�Š�h�� �“�†�‘�Š���ž�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�•�Ž�Š�œ�†�•�¦�ˆ�Š��
na �œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

3. ���•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Š���œ���‘�”�•�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$���”�—�†�Ÿ���š�˜�™�g���%�h���Ÿ�”�˜�™�†�“�¦���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š��
�œ���Ž�“�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����˜�™�†�œ�¦���Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���%�'�����™�†�™�š�™�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
subfunduszu Sa �“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���†�—�™�g���$�*�%-�$�*�'�›�����™�†�™�š�™�š�g�� 

3a. ���‹�Š�•�™�ž�œ�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �•�”�‘�˜�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���Ž�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.  

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 
c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j�� 

(2) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��

o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
c) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
f)  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
g) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g  

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g 

5. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���’�”�œ�†���•�Š�˜�™���”���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�†�œ�� �Ž�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  imieniu i na rzecz Subfundusz �š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�g 

Art. 168  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š���†�•�™�ž�œ�†�h���Ÿ���Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���$�)�*�›���š�˜�™�g���$���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$���•�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�€���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�)�,�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ:  

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�h�� �œ �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �†�‘�‡�”��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•��
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�������†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���†�‘�‡�”�h���œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”��
z �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  
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c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†��
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š, w �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 169  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž w  instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ tym umowa pozwala na przeniesien �Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ tymi instrumentami 
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu,  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 168 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�˜�™�†�œ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†�� �œ art. 168, lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š���t���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h 

(2) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(3) transakcje swap walutowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�� �t�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  odpowiednich walutach obcych. Kr �ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (2) �• �•�&�€���‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�˜�Ÿ�™�ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ ust. 2 pkt (1) 
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ �œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Šdmiot instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 
pkt (2) �• (3), gdy �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•��
stopy zwrotu z  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���‡�¼�‰�¦���Ÿawierane z  �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ �ø���(���š�˜�™�g��
�$���•�•�™���$�€�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���”�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž���‡�†�“�•�†�’�Ž���•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h���‡�†�“�•�†�’�Ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž��
kredytowymi, w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ dniu zawarcia transakcji:  

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž���œ �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•���“�†���•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���“�†�‰�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�¦���Ÿ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
agencji ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g�� 

6. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
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niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�•���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�•�h�� 

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�h�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

7. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  

Art. 170  
���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”�� �Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†�� �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
na rachunkach bankowych.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�† �•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  zdaniu poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰���(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”���Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h���” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���&�h���”�—�†�Ÿ���Ž�“�“�Š���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h��
���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� ���������� �‘�š�‡��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�h���•�™�Ý�—�Š�•�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ž�Š�’�� �•�Š�˜�™�� ���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�� ���”�‘�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š 
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(�h���•�—�Ÿ�ž���ˆ�Ÿ�ž�’���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�‘�”�•�†�™���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�˜�¦�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�h�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���Ÿ���™�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬��
�&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

7. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����•�†�—�‡�����†�×�˜�™�œ�†���‘�š�‡�����†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž�g���� takim wypadku Subfundusz 
�•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬�� �‘�”�•�†�™ w �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�š�� �—�Ý���“�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�h�� �Ÿ �™�ž�’�� ���Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�ž��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�����†�‰�“�Š�•���Ÿ �™�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�˜�•�Ž���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†�¬���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

8. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�(�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �‘�Ž�˜�™�ž�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Š��
�œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���‡�†�“�•���•�Ž�•�”�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���,�*���š�˜�™�g���$���•�•�™���%�€�����˜�™�†�œ�ž�g�� 

9. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�+�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

10. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i  inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ Ustawie.  

Art. 171  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž���”�—�†�Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š��

z Depozytariuszem  
1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �‡�†�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�†�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•�h��

w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�ž���”���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�™�ž���‰�”���—�”�•�š�h���”���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ���ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬���Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’���š�’�”�œ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h���•�Š���Š�‘�Ž��
�Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���•�Š�˜�™���œ���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž���“�Ž�Š���˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g 

Art. 172  
Informacja o zasadach polityki inwestycyjnej subfunduszu Santander GO Dynamic Bond wydzielonego w ramach Santander 

SICAV 



 

 

 

 302 

1. ���Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �•�Š�˜�™�� �‰�¦���Š�“�Ž�Š�� �‰�”�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�Œ�”��
�‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ž���Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�Š���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �‰�¦���ž�� �‰�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �‰�œ�Ý�ˆ�•�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�ˆ�•�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
w  �Ÿ�‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�ž���•�”�—�™�‹�Š�‘���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���˜�™�†�Ö�ž�’���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Ž�Š���”���—�Ý���“�ž�ˆ�•���™�Š�—�’�Ž�“�†�ˆ�•���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��
�
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �“�Ž�Š�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�� �—�Š�˜�™�—�ž�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�’�Ž�� �Ÿ�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�Š�’�� �—�ž�“�•�š�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���” �˜�™�†�Ö�ž�’���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Ž�Š���†�“�Ž���ˆ�Š�‘�†�’�Ž���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���‡�Ö�¼�‰�š���ì�‘�Š�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g���f�—�Š�‰�“�Ž�Š���—�‰�š�—�†�™�Ž�”�“�™�h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž���œ�—�†���‘�Ž�œ�”�ì�¬��
na zmiany stopy procentowej, portfela subfunduszu Santander GO Dynamic ���”�“�‰���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���˜�Ž�¼���Ÿ�†�Ÿ�œ�ž�ˆ�Ÿ�†�•���œ�†�•�†�Ö�”���”�‰���’�Ž�“�š�˜���%��
lat do plus 6 lat, w  �”�•�†�—�ˆ�Ž�š���”���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�¼���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�¦���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�g 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �—�†�™�Ž�“�Œ�š��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�h���•�†�•���Ž���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���”���˜�™�†�Ö�ž�’���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Ž�Š���”���œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�•���—�Š�“�™�”�œ�“�”�ì�ˆ�Ž�h���Ÿ���Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�h�����Š���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š��
�(�#�è�� �•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�”�ˆ�Š�“�Ž�”�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Š�� �—�†�™�Ž�“�Œ�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�Ž�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�� �•�”�“�Ž���Š�•�� ���†�†�&�� �œ�� �’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�g��
W �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �$�(�è�� �•�•�Ž�¼�™�“�†�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���”���˜�™�†�Ö�ž�’���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Ž�Š���‡�Š�Ÿ���—�†�™�Ž�“�Œ�š�g 

4. ���”�“�†�‰�™�”�h���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰���’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”���˜�™�†�Ö�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Ž�Š�h��
�•�™�Ý�—�Š���˜�¦���Š�•�”�“�”�’�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���•�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���—�ž�“�•�†�’�Ž���œ�˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�’�Ž�g�������˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰���’�”���Š��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�”���%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���”���˜�™�†�Ö�ž�’���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š��
�•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†�����•�Ž�×�˜�•�Ž�’�����Ž�¼�‰�Ÿ�ž�‡�†�“�•�”�œ�ž�’�����ž�“�•�š�����‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�g�� 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
�š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �•�����������€�h�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �’�”�ˆ�ž��
���ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž���%�#�#�,�t�)�(�t�������Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���•�������€�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�*�&��
ust. 2 Statutu.  

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�Ö���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦���Ÿ�”�—�Ž�Š�“�™�”�œ�†�“�¦���“�†���˜�™�†�Ö�ž���‰�”�ˆ�•�Ý�‰�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
ze �˜�œ�”�•�¦���•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�g�����™�—�†�™�Š�Œ�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰���“�Ž�Š�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†��
indeksem rynkowym papie �—�Ý�œ���”���˜�™�†�Ö�ž�’���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Ž�Š�h���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�’�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�Ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�’�Ž���Ÿ���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�Ž�Š�’���Ž���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�†�� �Ÿ�� �Ž�˜�™�”�™�“�ž�’�Ž�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�’�Ž�� �˜�Š�•�™�”�—�”�œ�ž�’�Ž�g�� ���”�“�†�‰�™�”�h�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �“�Ž�Š�� �ì�‘�Š�‰�Ÿ�Ž�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š��
�—�Š�•�‘�Ž�•�š�•�Š�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�š�h�� �†�“�Ž�� �“�Ž�Š�� �˜�™osuje tradycyjnego benchmarku jako reprezentatywnego uniwersum 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�������—�†�’�†�ˆ�•���˜�œ�”�•�Š�•���˜�™�—�†�™�Š�Œ�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���œ�ž�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�ž�œ�†�Ö���Œ�‘�”�‡�†�‘�“�¦���•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�¼��
i �Ÿ�Ž�“�™�Š�Œ�—�”�œ�†�“�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�˜�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�� �Ÿ�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�Š�’�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �Ÿ�� �œ�Ž�Š�‘�š�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž �œ�ž�‡�”�—�Ÿ�Š�� �Ž�� �†�‘�”�•�†�ˆ�•�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
z postanowieniami prospektu Santander SICAV.  

7. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �’�”���Š�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬�� �Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Ž�Š�� �“�Ž�Š�‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š��
w  �������h���•�†�•���Ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Š���œ�†�‘�š�™�”�œ�Š���“�Ž�Š�‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���œ���������g�����•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†���œ�†�‘�š�™�”�œ�†���‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�†���œ���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž������������
jest ograniczona do 35% (trzydziestu �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�����‘�†�™�Š�Œ�”���™�Š�����Ÿ�’�Ž�†�“�ž���˜�™�†�“�š���Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���”���˜�™�†�Ö�ž�’��
�‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �������h�� �•�†�•�� �Ž�� �œ�� �œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �������h�� �’�”�Œ�¦�� �’�Ž�Š�¬�� �œ�•�Ö�ž�œ�� �“�†�� �Ÿ�œ�—�”�™��
z inwestycji subfunduszu Santander GO Dynamic Bond. Hedging walu �™�”�œ�ž�� �Ž�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Š�� �œ�†�‘�š�™�”�œ�Š�� �‡�¼�‰�¦�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�Š��
�œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�’���Ÿ�†���•�”�’�”�ˆ�¦���•�”�“�™�—�†�•�™�Ý�œ���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�ˆ�•���™�ž�•�š���˜�•�”�™���Ž���‹�”�—�œ�†�—�‰���”�—�†�Ÿ���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�ˆ�•���•�”�“�™�—�†�•�™�Ý�œ���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•���™�ž�•�š���‹�š�™�š�—�Š�˜�h��
�”�•�ˆ�•�Ž���Ž���˜�œ�†�•�Ý�œ�g�� 

8. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ�� �†�•�ˆ�•�Š��
�š�•�—�Ÿ�ž�œ�Ž�‘�Š�•�”�œ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�œ�ž�•�‘�Š�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�†�‘�“�Š�� �“�†�� �Ž�“�“�ž�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �•�“�†�•�ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�Š�•�� �†�•�ˆ�•�Š��
�Ÿ�œ�ž�•�Ö�Š�€�� �•�”�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �ˆ�Š�“�Ž�Š�h�� �†�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �”�Œ�Ý�Ö�Š�’�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬��
inwestowane w  �†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�œ�ž�•�Ö�Š�g�� 

9. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰���’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�”���(�#�è���•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���•�������€���Ž���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š���•�Ž�•�”�™�Š�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���•�������€�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž��
agencyjne MBS, nieagenc �ž�•�“�Š���������h���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š���•�—�Š�‰�ž�™�†�’�Ž���˜�†�’�”�ˆ�•�”�‰�”�œ�ž�’�Ž�h���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�†�’�Ž�� �•�”�‰�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�� �•�Ž�•�”�™�Š�•�Ž�h�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �������� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �•�—�Š�‰�ž�™�†�’�Ž�� �˜�™�š�‰�Š�“�ˆ�•�Ž�’�Ž�h�� ����������
�•�•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �•�Ž�•�”�™�Š�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �•�—�Š�‰�ž�™�†�’�Ž�� �“�†�� �“�Ž�Š�—�š�ˆ�•�”�’�”�ì�ˆ�Ž�†�ˆ�•�� �•�”�’�Š�—�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�€�g�� �������� �Ž�� �������� �’�”�Œ�¦�� �’�Ž�Š�¬��
�œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�� �Ž�� �œ�� �™�ž�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö��
�œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �������� �•�•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �•�Ž�•�”�™�Š�•�†�’�Ž�€�� �Ž�� ���“�‰�Š�•�˜�ž�� ���������g�� ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �������� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�Š��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�¬�� �%�(�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
����
���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�g�� �������� �’�”�Œ�¦�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �™�—�†�“�˜�Ÿ�Š�� �†�‡�˜�”�—�‡�š�•�¦�ˆ�Š�� �˜�™�—�†�™�ž�� �œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”��
subfunduszu Santander �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�g�� ���˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �œ�� �������� �†�‡�˜�”�—�‡�š�•�¦�ˆ�Š�� �˜�™�—�†�™�ž�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�Š�’�� �˜�•�Ý�Ö�•�Ž��
�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �•�”�œ�Ž�“�“�ž�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �˜�•�‘�†�˜�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�Š�� �•�†�•�”�� �Ÿ�“�†�•�‰�š�•�¦�ˆ�Š�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �™�—�š�‰�“�Š�•�� �˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�� �œ�� �’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �œ�� �œ�ž�“�Ž�•�š��
�”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�†���—�†�™�Ž�“�Œ�š�h���“�Ž�Š���’�”�Œ�¦���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰�g��
���•�Ý�Ö�•�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���Ž���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦���•�—�”�ˆ�Š�‰�š�—�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���ˆ�Š�‘�š���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�h�����Š���‘�Ž�’�Ž�™���™�Š�“���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�“�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�”�“�ž�g�� 

10 ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�� �†�•�™�ž�œ�†�� �˜�Š�•�š�—�ž�™�ž�Ÿ�†�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
w  �‰�“�Ž�š���$���˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†���%�#�$�,���—�g���‘�š�‡���•�”���™�Š�•���‰�†�ˆ�Ž�Š�h���†���Ÿ�†�™�Š�’���”�‡�•�¼�™�Š���˜�¦���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Š�’�����—�™�g���(�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�����€���%�#�$�*�t�%�'�#�%�g 

11. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�”���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”��
w  warunkowe obligacje zamienne.  

12. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰���’�”���Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�”���$�(�è���•�•�Ž�¼�™�“�†�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š��
�Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�Ö�š�Œ�Ž�Š�’���•� ������� �€���Ž���”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�†�’�Ž���•� ������� �€�g�� 



 

 

 

 303 

13. ���� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�™�†�œ�Ž�”�“�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�ž���Š�•�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Ž�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �������� �†�‡�˜�”�—�‡�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �˜�™�—�†�™�ž�h�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
����
���ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰���“�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���œ���Ÿ�†�Œ�—�”���”�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�g���
�Š�‰�“�†�•���Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�†���—�†�™�Ž�“�Œ�š���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�h�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
����
���ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰���’�”���Š���‡�ž�¬���“�†�—�†���”�“�ž���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�†�•�Ž�Š�—�†�’�Ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�’�Ž���œ���™�—�š�‰�“�Š�•���˜�ž�™�š�†�ˆ�•�Ž�g�������™�†�•�Ž�’���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h��
�˜�•�Ý�Ö�•�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†�� �Ž�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�� �†�•�™�ž�œ�†�’�Ž�� �•�”�‰�Š�•�’�¦�� �š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�Š�� �˜�™�†�—�†�“�Ž�†�h�� �†�‡�ž�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �™�†�� �“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�Ö�†�� �$�#�è��
�•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �†�‡�ž�� �Ÿ�†�Œ�—�”���”�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �š�•�Ö�ž�“�“�Ž�”�“�Š�� �œ���“�†�•�‘�Š�•�˜�Ÿ�ž�’��
interesie akcjonariuszy.  

14. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰���’�”���Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���‰�”���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”��
w  �Ž�“�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���™�†�•�Ž�Š���•�†�•���‘�”�•�†�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���”���”�‰�œ�—�Ý�ˆ�”�“�ž�’���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�’���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�š��
(inverse floaters) i papiery w �†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���•�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���•�—�Š�‰�ž�™�†�’�Ž�g�� 

15. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������ž�“�†�’�Ž�ˆ�����”�“�‰���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”��
�œ���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���†�•�™�ž�œ�†���•�Ö�ž�“�“�Š�h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž���Œ�”�™�Ý�œ�•�¼���Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž���“�†�����¦�‰�†�“�Ž�Š���•�™�†�•�Ž�Š���•�†�•���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•��
�‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€���œ���ˆ�Š�‘�š���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���“�”�—�’�†�‘�“�ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�������œ�ž�•�¦�™�•�”�œ�”���“�Ž�Š�˜�•�—�Ÿ�ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
wa �—�š�“�•�†�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �™�ž�’�ˆ�Ÿ�†�˜�”�œ�”�� �‘�Ž�’�Ž�™�� �™�Š�“�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�”�“�ž�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�”�� �š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�Š�� �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Š�’��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�g 

16. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—���
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �’�”���Š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž��
�Ž�“�“�ž�’�Ž�� �œ�� �˜�œ�†�•�ž�h�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�� �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�� �™�ž�•�š�� �‹�”�—�œ�†�—�‰�h�� �‹�š�™�š�—�Š�˜�h�� �”�•�ˆ�•�Š�� �Ž�� �˜�œ�†�•�ž�� �ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�Œ�”�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�š�� �•�™�”�™�†�‘�� �—�Š�™�š�—�“�� �˜�œ�†�•�˜�€�h��
w  �—�†�’�†�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���†�—�™�g���$�*�'�›���š�˜�™�g���&���”�—�†�Ÿ���,-�$�&���œ���ˆ�Š�‘�š���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’���Ž���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���‰�Ö�š�Œ�Ž�Š�•��
�‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�Ž�Š�•���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���†�•�™�ž�œ�†���Ž���—�ž�“�•�Ž�h���•�†�•���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž���•�Š�‰�Œ�Ž�“�Œ�š�g  

17. ���—�Ÿ�ž���•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�“�Ž�š���Ÿ�Š���˜�œ�†�•�Ý�œ���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�Œ�”���‰�”�ˆ�•�”�‰�š�h���‡�†�Ÿ�¦���™�ž�ˆ�•���˜�œ�†�•�Ý�œ���‡�¼�‰�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�h���œ���•�™�Ý�—�Š���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���
����
���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�Š�� �˜�œ�”�•�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�g�� ���� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �˜�œ�†�•�ž�� �ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�Œ�”�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�š��
�’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Š���œ���ˆ�Š�‘�š���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���†�•�ˆ�ž�•�“�Š���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�Š���™�—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���†�•�ˆ�ž�•�“�Š��
i �‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�g  

18. ���†�•�Ö�†�‰�†�“�†�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�h�� �•�™�Ý�—�†�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �œ�ž�Š�•�˜�•�”�“�”�œ�†�“�†�� �“�†�� �˜�œ�†�•�ž��
�ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�Œ�”�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�š�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�� �'�#�è�� �•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�� ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�ž�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �˜�œ�†�•�Ý�œ�� �ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�Œ�”�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�š�� �œ�� �†�•�™�ž�œ�†�ˆ�•��
subfunduszu Santander GO Dynamic Bond wynos �Ž���)�#�è���•�˜�Ÿ�Š�ì�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�� 

19. ���†�•�Ö�†�‰�†�“�ž�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž��
z �•�—�Ÿ�ž�—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�� �”�‰�•�š�•�š�� �Ž�� �”�‰�•�š�•�š�� �”�‰�œ�—�”�™�“�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�� �)�#�è�� �•�˜�Ÿ�Š�ì�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�� ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�ž�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���ž�“�†�’�Ž�ˆ�� ���”�“�‰�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’�� �”�‰�•�š�•�š�� �Ž�� �”�‰�•�š�•�š��
�”�‰�œ�—�”�™�“�Š�Œ�”���œ�ž�“�”�˜�Ž���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�� 

Art. 173  
Informacja o zasadach polityki inwestycyjnej Santander SICAV  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ�i�� 

(1) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���‘�š�‡���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š��
na regulowanym rynku w rozumieniu Dyrektywy 2014/65/EU Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 maja 2014 roku 
�œ���˜�•�—�†�œ�Ž�Š���—�ž�“�•�Ý�œ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���•�—���ž�“�Š�•�����Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�™�€�j�� 

(2) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �Ž�“�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ���•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”�����‡�˜�Ÿ�†�—�š���
�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���•�—���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�™�€�h���•�™�Ý�—�ž��
�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž���—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h���•�Š�˜�™���•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž���Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�j�� 

(3) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‰�”�� �”�‹�Ž�ˆ�•�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �“�”�™�”�œ�†�×�� �“�†�� �Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���œ���•�—�†�•�š���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�����†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
���‘�š�‡���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���Ž�“�“�ž�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �œ�� �•�—�†�•�š�� �“�Ž�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�h�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h��
�•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž�’���Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�’�j 

(4) �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�i�� 

- �œ�†�—�š�“�•�Ž���Š�’�Ž�˜�•�Ž���”�‡�Š�•�’�š�•�¦���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š���‰�”���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†���œ�“�Ž�”�˜�•�š���”���Ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‹�Ž�ˆ�•�†�‘�“�ž�ˆ�•���“�”�™�”�œ�†�×���“�†���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���“�†���Ž�“�“�ž�’���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h���•�™�Ý�—�ž���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž���—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h���•�Š�˜�™���•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š��
�š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž���Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�j 

- �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†�˜�™�¦�•�Ž���œ���ˆ�Ž�¦�Œ�š���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���”�‰���‰�†�™�ž���Š�’�Ž�˜�•�Ž�j�� 

(5) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�����“�”�™�”�œ�†�“�Š���“�†���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���—�ž�“�•�š�h���•�™�Ý�—�Š���ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�¦���˜�Ž�¼���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���Ž���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�¬�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�—�Š�ˆ�ž�Ÿ�ž�•�“�Ž�Š�� �š�˜�™�†�‘�”�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���˜�¦���”�“�Š�i 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�‡�‘�†�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �‡�†�“�•�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž��
���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �����
�h�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�� ���†�“�•�� ���Š�“�™�—�†�‘�“�ž�� �‘�š�‡�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�� ���†�“�•�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�Ž�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š��
���†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
���‘�š�‡�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�†���‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�¦��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�”�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���‘�š�‡�� 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�h���•�™�Ý�—�Š�•���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�†�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w podpunktach (1), (2) lub (3) lub  

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž��
�š�˜�™�†�‘�”�“�ž�’�Ž�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�� �‘�š�‡�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ÿ�†�˜�†�‰��
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�”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �š�Ÿ�“�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �œ�� ���š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š�� �Ÿ�†�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �™�†�•�� �˜�†�’�”��
�—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�Š���œ���•�—�†�œ�Ž�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�h���‘�š�‡�� 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�“�Š���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•��
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���œ���™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���˜�¦���”�‡�•�¼�™�Š���”�ˆ�•�—�”�“�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�¦���‰�”���™�Š�•��
opisanej w pierwszym, drugim lub trzeci �’�� �•�”�‰�•�š�“�•�ˆ�Ž�Š�� �Ž�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�Š�˜�™�� �˜�•�Ý�Ö�•�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö��
i �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Š�š�—�”�� �•�$�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �������€�h�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž�� �˜�•�Ö�†�‰�†�•�¦�ˆ�¦�� �—�”�ˆ�Ÿ�“�Š��
sprawozdania zgodnie z  ���Ÿ�œ�†�—�™�¦�����ž�—�Š�•�™�ž�œ�¦���Ÿ���‰�“�Ž�†���%�(���‘�Ž�•�ˆ�†���$�,�*�+���—�g���œ�ž�‰�†�“�¦���“�†���•�”�‰stawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, 
�œ���˜�•�—�†�œ�Ž�Š���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ���˜�•�Ý�Ö�Š�•���•�*�+�t�)�)�#�t�����
�€���‘�š�‡���•�Š�˜�™���•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���•�™�Ý�—�ž��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ���œ �—�†�’�†�ˆ�•���Œ�—�š�•�ž���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�†���‘�š�‡���•�Ž�‘�•�†���“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���Ÿ�†�•�’�š�•�Š���˜�Ž�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Žem 
�Œ�—�š�•�ž�� �‘�š�‡�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�Ý�œ�� �˜�Š�•�š�—�ž�™�ž�Ÿ�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h�� �•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�•�¦�ˆ�� �Ÿ�� �‘�Ž�“�Ž�Ž�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �•�”�‰�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �•�����������€�h�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �’�”�ˆ�ž�� ���ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž�� �%�#�#�,�t�)�(�t������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†��
(UCI), w rozumieniu artyk �š�Ö�š���$�h���•�†�—�†�Œ�—�†�‹�š���•�%�€���•�š�“�•�™���•�†���Ž���‡�€�����ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž�����†�—�‘�†�’�Š�“�™�š�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”���Ž�����†�‰�ž���%�#�#�,�t�)�(�t�������Ÿ���‰�“�Ž�†��
13 �‘�Ž�•�ˆ�†�� �%�#�#�,�� �—�g�� �œ�� �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �•�”�”�—�‰�ž�“�†�ˆ�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ�� �š�˜�™�†�œ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �œ�ž�•�”�“�†�œ�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �”�‰�“�”�˜�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �˜�Ž�¼��
do �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�� �Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �•�����������€�� �•���ž�—�Š�•�™�ž�œ�†�� �%�#�#�,�t�)�(�t�����€�h��
�Ÿ�‘�”�•�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���“�Ž�Š�Ÿ�‘�”�•�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���œ�����†�×�˜�™�œ�†�ˆ�•�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i 

- �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �������� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�� �“�†�� �’�”�ˆ�ž�� �•�—�†�œ�†�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �š�Ÿ�“�†�“�Š�’�š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“��
�“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�� �”�—�†�Ÿ��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���‰�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”���˜�™�”�•�“�Ž�†���œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�ž���Ÿ���•�”�’�•�Š�™�Š�“�™�“�ž�’�Ž���”�—�Œ�†�“�†�’�Ž�j�� 

- �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �”�ˆ�•�—�”�“�ž�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �������� �•�Š�˜�™�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�� �”�ˆ�•�—�”�“�¦�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�¦�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��
�Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�������������h���Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���Ÿ�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�˜�†�‰���˜�Š�Œ�—�Š�Œ�†�ˆ�•�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�†���Ž���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�†���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ��
�”�—�†�Ÿ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �“�Ž�Š�•�”�•�—�ž�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
z wymaganiami Dyrektywy 2009/65/WE;  

- �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �������� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�Ö�†�� �œ�ž�’�”�Œ�”�œ�Ž�� �˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†�� �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �Ž�� �—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�h�� �†�‡�ž�� �š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�¬��
�œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ý�œ���Ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���™�—�†�•�ˆ�Ž�Š���”�•�—�Š�˜�š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�œ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”�j 

- �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �������������‘�š�‡�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•���������h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š�� �•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�†���†�“�Š�h���’�”���Š�h��
�Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���Ž�ˆ�•���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���Ÿ�†�Ö�”���ž�ˆ�Ž�Š�‘�˜�•�Ž�’�Ž�h���‡�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���™�ž�•�š���������������‘�š�‡���������g�� 

3. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�� �œ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š���˜�¦���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡��
�•�™�Ý�—�Š���’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬�h���Ÿ�†�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���œ���ˆ�Ž�¦�Œ�š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����‰�œ�š�“�†�˜�™�š���•�$�%�€���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�†��
�•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�œ�”�•�¦���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
���‘�š�‡���•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�¦���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’���•�—�†�•�š���“�Ž�Š��
�‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�h�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�� �š�Ÿ�“�†�“�Š�’�š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž��
Europejskiej.  

4. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h�� �Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���Œ�”�™�Ý�œ�ˆ�Š�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™��
(1), (2) i (3) oraz/lub pochodne inst �—�š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�†�Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� ��������
�•�—���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�Š���������™�€�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

- �†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���‡�†�Ÿ�”�œ�ž�’�Ž���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$-�&���•�”�œ�ž���Š�•�h���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�h���•�š�—�˜�ž���œ�ž�’�Ž�†�“�ž��
�œ�†�‘�š�™���‘�š�‡���œ�†�‘�š�™�ž�h���œ���•�†�•�Ž�Š���•�Š�Œ�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”�Œ�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�œ�”�Ž�’�Ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�†�’�Ž��
inwestycyjnymi;  

- �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�’�Ž�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�h�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š��
do �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�j�� 

oraz  

- ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�Š�����������•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�Š�•���Ž���˜�•�—�†�œ�‰�Ÿ�†�‘�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ���™�—�ž�‡�Ž�Š���ˆ�”�‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�’���Ž���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Š�h��
�˜�•�Ž�Š�“�Ž�¼���†�“�Š�� �‘�š�‡�� �•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�†�•�’�”�œ�†�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�œ�“�Š�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�h�� �œ�� �‰�”�œ�”�‘�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���Ÿ���Ž�“�Ž�ˆ�•�†�™�ž�œ�ž�����†�“�™ander SICAV.  

5. ���†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�h�� �†�� �™�†�•���Š��
�š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�¬���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���•�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š���•�Ö�ž�“�“�Š���†�•�™�ž�œ�†�g�� 

Art. 174  
���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š��

�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�*�&���š�˜�™�g���$�����™�†�™�š�™�š 
1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ��

�“�Š�™�™�”���œ���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�g�� 

2. ���”�“�†�‰�™�”�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
i �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���‰�†�“�Š�Œ�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�’�Ž�™��
�™�Š�“�� �“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �Ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�Ž��
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�•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š���”�—�Œ�†�“�Ý�œ���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�g 

3. ���Ž�’�Ž�™���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž���œ���š�˜�™�g���$���•�”�œ�ž���Š�•�h���Ÿ�”�˜�™�†�•�Š���Ÿ�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���•�Š�ì�‘�Ž���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���˜�¦���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���•�Š�Œ�”���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���‘�”�•�†�‘�“�Š�h���•�—�†�•���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�����†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
���‘�š�‡���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h���‰�”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�”���‘�š�‡���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�����†�×�˜�™�œ�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���“�Ž�Š��
�’�š�˜�Ÿ�¦���Ÿ�”�˜�™�†�¬���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�”�“�Š���œ���•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž���‘�Ž�’�Ž�™�š���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%�g 

4. ���Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���”�‰���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���•�†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
z �Ÿ�†�˜�†�‰�†�’�Ž�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�h�� �‰�”�� �$�#�#�è�� �•�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ�� �—�Ý���“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
i �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���•�Š�Œ�”���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���‘�”�•�†�‘�“�Š�h��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�†���‰�Š�� �Ž�“�“�Š�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� ���—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�ž�� �
�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ž�� ���”�Ÿ�œ�”�•�š�� �•���������€�h�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �•�Š�‰�“�”�� �‘�š�‡�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� ���†�×�˜�™�œ�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�� �����
�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���Ž�“�Œ�†�•�š�—�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š��
do �Œ�—�š�•�ž���
�%�#�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�˜�•�Ž���”�—�†�Ÿ�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ�� �•�Š�‰�“�Š�•�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�� �“�Ž�Š�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �&�#�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �‰�†�“�Š�Œ�”��
subfunduszu.  

5. ���Ž�’�Ž�™���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž���œ���š�˜�™�g���$�h���Ÿ�”�˜�™�†�•�Š���Ÿ�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��
�‰�‘�†�� �œ�ž�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �˜�¦�� �”�“�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�†��
siedziba znajduje si �¼�� �“�†�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �����
�� �Ž�� �•�™�Ý�—�†�� �Ÿ�� �’�”�ˆ�ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�“�Š�’�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž��
�•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�’�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �ˆ�Š�‘�Š�’�� �•�Š�˜�™�� �”�ˆ�•�—�”�“�†�� �•�—�†�œ�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�ˆ�Ÿ�ž�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� ���� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �œ�•�Ö�ž�œ�ž��
z �Š�’�Ž�˜�•�Ž���™�†�•�Ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���’�š�˜�Ÿ�¦���Ÿ�”�˜�™�†�¬���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�—�†�œ�Š�’�h���œ���†�•�™�ž�œ�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ���™�—�†�•�ˆ�Ž�Š���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���”�•�—�Š�˜�š��
�œ�†���“�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �’�”�Œ�¦�� �•�”�•�—�ž�¬�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �‰�Ö�š���“�ž�’�Ž�� �Ž�� �•�™�Ý�—�Š�h��
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�‡�ž���š���ž�™�Š���œ���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�’���—�Ÿ�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���“�†���˜�•�Ö�†�™�¼���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���Ž���œ�ž�•�Ö�†�™�¼���“�†�—�”�˜�Ö�ž�ˆ�•���”�‰�˜�Š�™�Š�•�g���
�Š�ì�‘�Ž��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ���—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�� �œ���™�Š�Œ�”��
�—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �™akich inwestycji nie 
�’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���•�Š�Œ�”���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 

6. ���� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �‘�Ž�’�Ž�™�š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �$�*�'�›�� �š�˜�™�g�� �)�h�� �‘�Ž�’�Ž�™�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�h�� �Ÿ�”�˜�™�†�•�Š��
�•�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �‰�‘�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �†�•�ˆ�•�Š�� �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
emitowane przez ten sam  �•�”�‰�’�Ž�”�™�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �ˆ�Š�‘�Š�’�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•��
���†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������•�Š�˜�™���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�Š�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�Š�Œ�”��
przez organ nadzorczy nad rynkiem finansowym w Lukse �’�‡�š�—�Œ�š���œ���”�•�†�—�ˆ�Ž�š���”���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�i�� 

- �˜�•�Ö�†�‰���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���•�Š�˜�™���œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�”���Ÿ�‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�ž�j�� 

- �Ž�“�‰�Š�•�˜���˜�™�†�“�”�œ�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•���‰�‘�†���—�ž�“�•�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�j�� 

- �Ž�“�‰�Š�•�˜���•�Š�˜�™���•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�ž���œ���“�†�‘�Š���ž�™�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g 

���Ž�’�Ž�™���™�Š�“���’�”���Š���œ�ž�“�Ž�Š�ì�¬���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�•�†���Š���˜�Ž�¼���™�”���š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�Š���“�†�‰�Ÿ�œ�ž�ˆ�Ÿ�†�•�“�ž�’�Ž���š�œ�†�—�š�“�•�”�œ�†�“�Ž�†�’�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�’�Ž�� �“�†�� �œ�ž�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Ÿ�‰�Š�ˆ�ž�‰�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�”�’�Ž�“�š�•�¦�g�����Ž�’�Ž�™���™�Š�“���’�”���Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
jednego emitenta.  

���†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� �š�˜�™�¼�•�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�� �’�š�˜�Ÿ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�ž�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�š�� �'�#�è��
�•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�Œ�”�€���‘�Ž�’�Ž�™�š�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%�g 

���—�™�g���$�*�'�› 
���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†���”���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�ˆ�•���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—������������ 

1. �…�†�‰�Š�“���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��
�˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�ž�•�š�� ������������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �Ž�“�“�Š�� �������h�� �ˆ�•�ž�‡�†�� ���Š�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�†�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
wydzielonego w ramach Sa �“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �˜�™�†�“�”�œ�Ž�� �Ž�“�†�ˆ�Ÿ�Š�•�g�� ���� �™�†�•�Ž�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �‰�†�“�ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �š�•�”�œ�†���“�Ž�”�“�ž��
do �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�ž�•�š���������������‘�š�‡���������h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’��
���Š�i�� 

- �“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���Ÿ�”�˜�™�†�“�Ž�Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š���œ���•�Š�‰�“�¦���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���������������‘�š�‡���Ž�“�“�Š���������g��
���‘�†�� �ˆ�Š�‘�Ý�œ�� �Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�Œ�”�� �‘�Ž�’�Ž�™�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� �•�†���‰�ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ������������ �‘�š�‡�� �������h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•��
�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�¦�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�� �œ�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�� ���—�™�ž�•�š�Ö�š�� �$�+�$�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�Š�•�� �š�˜�™�†�œy z dnia 17 grudnia 2010 roku 
o �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���™�—�†�•�™�”�œ�†�“�ž���•�†�•�”���”�˜�”�‡�“�ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�†�˜�†�‰�†���—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���œ�”�‡�Š�ˆ���”�˜�Ý�‡���™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�Œana,  

- �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���œ���Ž�“�“�Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����������“�Ž�Š���’�”�Œ�¦���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
wydzielonego w ramach Santander SICAV.  

�����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���‰�†�“�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�t�™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ������������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �������h�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �“�Ž�Š�� �•�”�œ�Ž�“�“�ž�� �‡�ž�¬�� �‡�—�†�“�Š�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �•�”�‰�� �•�¦�™�Š�’��
�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ�����—�™�g���$�*�'���š�˜�™�g���$���• 5 Statutu.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ���—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š���œ���™�ž�’���˜�†�’�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�g�� 

3. ���•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���������h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���$�#�è��
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�•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���Œ�‰�ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™���•�Š�˜�™���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¦��
�•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�¦�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���†�—�™�g���$�*�&���š�˜�™�g���&�����™�†�™�š�™�š���‘�š�‡���(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�g���
�‘�”�‡�†�‘�“�†��
ekspozycja subfundusz �š���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �™�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� �
�‘�”�‡�†�‘�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �†�•�™�ž�œ�†�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ��
inwestycyjnych zdefiniowanych w art. 174 ust. 1, 2, 3 i  �(���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�*�'�›���š�˜�™�g���%���• �(���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$�g�����•�™�ž�œ�†���‡�†�Ÿ�”�œ�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���”�•�†�—�™�ž�ˆ�•���“�†���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ž�Š�h���“�Ž�Š���˜�¦���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Š���œ���‘�Ž�’�Ž�™�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ���†�—�™�g���$�*�'���š�˜�™�g���$�h���%�h���&���Ž���(���”�—�†�Ÿ��
�†�—�™�g�� �$�*�'�›�� �š�˜�™�g�� �%���• �(�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�Š�� �$�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž���‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�� �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�h���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���™�†�•�Ž���’�š�˜�Ž���Ÿ�”�˜�™�†�¬���œ�Ÿ�Ž�¼�™�ž���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼���•�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�“�Ž�š���œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�’�Ž��
�”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�’�Ž�g�� ���•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Š�˜�™�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �†�•�™�š�†�‘�“�Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†��
�•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•���Ÿ�’�Ž�†�“���“�†���—�ž�“�•�š���Ž���ˆ�Ÿ�†�˜�š���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�“�Š�Œ�”���‰�”���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�ž�¬�h���Œ�‰�ž���‰�”�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Ö�”�‡�ž���™�”���‰�”���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†��ponad 20% 
(dwudziestu procent)  �•�Š�Œ�”���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�i 

(1) �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �œ�ž�‡�—�†�“�Š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �”�—�†�Ÿ�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �$�#�è��
�•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�*�'���š�˜�™�g���$�h���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(2) �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���œ���™�ž�’���˜�†�’�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�h���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g��
2, oraz/lub  

(3) �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������h�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �™�ž�’�� �˜�†�’�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’��
i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���‘�Ž�’�Ž�™�”�’���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���Ž���(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ art. 
�$�*�'�›���š�˜�™�g���&�h�� 

�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 

���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�ž�¬�i�� 

(1) �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™��
i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�*�'���š�˜�™�g���&�h���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(2) �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �œ�ž�‡�—�†�“�Š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�h�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �%�(�è��
�•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�*�'���š�˜�™�g���(�h���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(3) �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���œ���™�ž�’���˜�†�’�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�h���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g��
�$�*�'�›���š�˜�™�g���%���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(4) �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������h�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �™�ž�’�� �˜�†�’�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’��
i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���‘�Ž�’�Ž�™�”�’���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���Ž���(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�’��
�’�”�œ�†���œ���•�š�“�•�ˆ�Ž�Š���$�*�'�›���š�˜�™�g���&�h�� 

�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 

5. ���•�Ý�Ö�•�Ž���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”���™�Š�•���˜�†�’�Š�•���Œ�—�š�•�ž���Ž���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���‰�Š�‹�Ž�“�Ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�œ�†�—�™�¦���œ�����Ž�Ý�‰�’�Š�•��
Dyrektywie Rady z dnia 13 czerwca 1983 r. wydanej na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, w sprawie skonsolidowanych 
�˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���•�+�&�t�&�'�,�t�����
�€���‘�š�‡���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�’�Ž���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�†�’�Ž���—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���˜�¦���™�—�†�•�™�”�œ�†�“�Š���•�†�•�”��
�•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™���‰�‘�†���ˆ�Š�‘�Ý�œ���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���$�*�'���š�˜�™�g���$�h���%�h���&���Ž���(���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�*�'�›���š�˜�™�g���%���• 4. Subfundusz 
wydzielony w ramach Santander ������������ �’�”���Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”��
w  �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���™�Š�•���˜�†�’�Š�•���Œ�—�š�•�ž�g�� 

6. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š�i�� 

(1) �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�� �•�—�†�œ�Š�’�� �Œ�Ö�”�˜�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�Ö�ž�‡�ž�� �˜�•�Ý�Ö�ˆ�Š�� �œ�ž�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�� �Ž�˜�™�”�™�“�Š�Œ�”�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’��
�Š�’�Ž�™�š�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�j�� 

(2) �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �‡�Š�Ÿ�� �•�—�†�œ�†�� �Œ�Ö�”�˜�š�� �‰�”�œ�”�‘�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �•�Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�j�� 

(3) �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �‰�”�œ�”�‘�“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �•�Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�j�� 

(4) �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‰�”�œ�”�‘�“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �•�Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’��
�œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�j�� 

(5) �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �%�(�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ������������ �‘�š�‡�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� ��������
(z �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�g 
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�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�Š�™�”�‰�� �Ž�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���$�$�(�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�š���•�Ž�¼�™�“�†�˜�™�š���™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���—�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š,  
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(4) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �•�Ž�“�“�Š�Œ�”�� �“�Ž���� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�€�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �•�—�†�œ�“�Š�Œ�”��
i �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�š�� �‰�”�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž��
�•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž���œ�Š�—�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �Œ�‰�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �™�†�� �•�Š�˜�™���š�˜�™�†�‘�†�“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�“�ž���“�Ž���� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�€�h���•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž��
�‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�h�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ž�� �†�š�‰�ž�™�š��danych wymaganych 
do �š�•�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�”�œ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���Ž�“�‹�”�—�’�†�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���œ�˜�•�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�ž�Œ�”�™�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ���™�ž�’�� �Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �’�”�“�Ž�™�”�—�”�œ�†�“�Ž�Š��
�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�• kluczowe informacje  oraz koszty przygotowania, utrzymania, 
walidacji i  wykorzystywania modeli wyceny �• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�#�(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.  
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�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š,  

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
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���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�h�� 

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� �
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�� �œ�� �™�†�•�Ž�’��
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�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€ ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž���‰�”���˜�š�’�ž��
���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž.  

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(��- �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g  

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� 

���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�‘�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€��- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w  skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ zdaniu poprzednim.  

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ ust. 5, jest naliczane w  �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ ust. 5, za �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”stek Uczestnictwa z  ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�† �•�™�Ý�—�ž��
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�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�” �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
tym dniem. Wynagrodzenie w �ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�” �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone .  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� �
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š��
do �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž w  ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

Art. 176  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���% i art. 30b �h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š��
�‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ������ i IKZE, �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  �†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
i IKZE �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���%�(�g ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž�� 

Art. 177  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž Innowacji  

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���† �•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 178  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž Innowacji  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š���†�•�™�ž�œ�†�h���Ÿ �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���$�*�,���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�+�$�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i�� 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰ dnia, w  �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h��
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž��
���†�“�•�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� ���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �†�‘�‡�”�h�� �œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
jednego z  �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�” �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• jedno 
���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�” �“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬ �$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†��



 

 

 

 311 

do akcji, warranty s ubskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g 

Art. 179  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž Innowacji w  instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰ �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ tym umowa pozwala na przeniesien �Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ tymi instrumentami 
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu,  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 178 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�˜�™�†�œ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†�� �œ art. 178, lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���œ�†�—�—�†�“�™�ž���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���†�•�ˆ�•�Š���”�—�†�Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�h�� 

(3) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(4) transakcje swap walutowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  odpowiednich walutach obcych. Kry �™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™���•�%�€���• �•�'�€���‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ���• �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- ocena 
�œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€��
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 
�•�•�™�� �•�%�€�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �˜�Ÿ�†�ˆ�”�œ�†�“�ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�†�h�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �†�‘�”�•�†�ˆ�•�Ž�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �†�•�ˆ�•�Š��
a �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‰�Ö�š���“�Š���”�—�†�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���œ���†�•�ˆ�•�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���Ÿ���š���ž�ˆ�Ž�Š�’���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h��
�•�Š�˜�™�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�� �“�Ž���� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Š�� �‡�¦�‰�	��
�š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™��
(3) �• �•�'�€�h���Œ�‰�ž���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �‡�¼�‰�¦�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž�� �˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�� �œ�� �ø�� �(�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �$�€��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �” ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž��
kredytowymi, w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ���‰�“�Ž�š���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�i�� 

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�¦�� �Ÿ�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Ž��
ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�h�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h 



 

 

 

 312 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  

Art. 180  
���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž Innowacji  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
procent), w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
tych lokat nie przekro �ˆ�Ÿ�ž���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  zdaniu poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰���(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
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�•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�������������‘�š�‡���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼��
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6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �ˆ�Ÿ�ž�’�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š��
�‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�h�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�• �Ÿ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �&�(�è��
�•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

7. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�)�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i  inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ Ustawie.  

Art. 181  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž Innowacji w  Fundusze Trzecie  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���“�†�‡�ž�œ�†�¬ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š:  

(1) �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•��
Polskiej,  

(2) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š��- w  rozumieniu Ustawy,  

(3) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���’�†�•�¦�ˆ�Š���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���Ÿ�†���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�¦�h���•�Š���Š�‘�Ž�i�� 

a) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �”�‹�Š�—�š�•�¦�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�� �š�’�†�—�Ÿ�†�•�¦�� �•�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡��
�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���†�‘�‡�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦�h�����Š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž��
�“�Ž�Š���—�Ý���“�Ž���˜�Ž�¼���œ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�h  

b) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�� �“�†�‰�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�� �‘�š�‡�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�ž�’��
���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”�� �‰�”�� ���������� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�†�� �•�Š�˜�™�h�� �“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�Ÿ�†�•�Š�’�“�”�ì�ˆ�Ž�h��
�œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�†�����”�’�Ž�˜�•�Ž���Ÿ tym organem,  

c) �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �™�†�•�Ž�’�h�� �•�†�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�¦�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿasady zbiorowego inwestowania 
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h  

d) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�Š���˜�¦���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���‰�”���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

- �•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•��Funduszy Trzecich  �’�”���Š���‡�ž�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ ich 
�˜�™�†�™�š�™�Š�’�� �‘�š�‡�� �—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�Š�’�h�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych 
�”�—�†�Ÿ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���“�Ž�Š���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‘�š�‡��
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3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���‰�”���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�g  

4. �
�Š���Š�‘�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innego funduszu 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  �š�˜�™�g���$���•�•�™���•�&�€�h���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���•rzez Towarzystwo lub podmiot z  �Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™��
z �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�† zbywanie lub odkupywanie tych jednostek uczestnictwa, 
�ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 182  
���‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž Innowacji  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬�� �Ž�“�“�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�”�’�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ÿ�‰�Š�’�†�™�Š�—�Ž�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���Ž zasadach wskazanych w  Ustawie.  

Art. 183  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž Innowacji oraz transakcje 

z Depozytariuszem  
1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, 
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�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ Netto Subfunduszu w  �ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 
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Art. 184  
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1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�Š�˜�™���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�•�ˆ�•�Ž���Ž���‘�”�•�š�•�Š���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�œ�� ���•�ˆ�•�Š�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� �™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� �Ž�� �Ž�“�“�”�œ�†�ˆ�ž�•�“�Š�g�� ���•�Ý�Ö�•�Ž�� �™�Š�� �œ�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�†�•�¦�h�� �œ�˜�•�Ž�Š�—�†�•�¦�� �œ�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‡�¦�‰�	��
�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�•�¦���Ÿ���Ž�“�“�”�œ�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×���Ž���™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž�h���ˆ�”���•�—�Ÿ�Š�•�Ö�†�‰�†���˜�Ž�¼���“�†���‰�š���ž���•�”�™�Š�“�ˆ�•�†�Ö���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�g�����•�Ý�Ö�•�Ž��
�™�Š���•�”�œ�Ž�“�“�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�¬���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�”���Ÿ���•�”�“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ�i�� 
a) �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�� �œ�� �˜�Š�•�™�”�—�†�ˆ�•�� �™�Ÿ�œ�g�� �“�”�œ�”�ˆ�Ÿ�Š�˜�“�ž�ˆ�•�� �™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž�h�� �ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �’�g�Ž�“�g�� �Ÿ�� �™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�†�’�Ž�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�ž�•�“�ž�’�Ž�h��

�Ž�“�™�Š�—�“�Š�™�Š�’�h���™�Š�‘�Š�•�”�’�š�“�Ž�•�†�ˆ�•�¦�h���’�Š�‰�Ž�†�’�Ž�h���†�š�™�”�’�†�™�ž�•�¦�h���Š�“�Š�—�Œ�Ž�¦���ˆ�Ÿ�ž���‡�Ž�”�™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�¦�h�� 
b) �•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�ž�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�”�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�� �œ�Ÿ�—�”�˜�™���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �œ���”�•�—�Š�˜�Ž�Š���•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �&�� �•�™�—�Ÿ�Š�ˆ�•�€�� �‘�†�™���œ�ž�“�”�˜�Ž���ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��

procent).  
���”�� �•�”�œ�ž���˜�Ÿ�Š�Œ�”�� �‘�Ž�’�Ž�™�š�� �œ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�� �˜�Ž�¼�� �™�†�•���Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� ���—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�Š�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�Š�� �˜�œ�”�•�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•��
50% �•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�”�•�š�•�¦���œ�����•�ˆ�•�Š���˜�•�Ý�Ö�Š�•���™�Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�“�”�œ�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�g�� 
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�“�†�•�’�“�Ž�Š�•���(�#�è���•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�”�•�š�•�¦���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�g  

3. ���‹�Š�•�™�ž�œ�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �•�”�‘�˜�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �’�”���Š�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”��
Subfunduszu.  

4. /Uchylony/  

5. /Uchylony/   

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) dla Akcji:   

a) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �‹�š�“�‰�†�’�Š�“�™�†�‘�“�†�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �š���ž�ˆ�Ž�Š�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž�� �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�”�œ�Š�•�h��
�•�”�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�Š�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‰�ž�˜�•�”�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ö�ž�œ�Ý�œ�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�¼�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�¦�� �”�‡�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�¦�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž��
�Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�—�”�‰�š�•�™�ž�� �”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�•�Ý�Ö�•�¼�h�� �•�Š�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¼�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�œ�†�Œ�Ž�� �•�”�“�•�š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �”�ˆ�Š�“�¼�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �•�†�‰�—�¼�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž�� �•�Š�•�� �Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Ž�Š�h�� �Ö�†�‰�� �•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�™�†�“�‰�†�—�‰�ž�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†��
�—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’���Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�ž�’�h�� 

b) �•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š���•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ�ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
c) �•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �•�†�•�Ž�Š�—�š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�� �œ���•�”�—�Ý�œ�“�†�“�Ž�š�� �Ÿ���Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�”�‰�”�‡�“�ž�’�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �‘�š�‡��

w  �•�”�—�Ý�œ�“�†�“�Ž�š���‰�”���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
d) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�h���œ���™�ž�’���”�ˆ�Š�“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�Œ�”���˜�™�”�˜�š�“�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�†���•�†�•�Ž�Š�—�ž��

�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�ˆ�•���•�”�‰�†���ž�h�� 
e) w przypadku praw poboru �• �—�Ý�œ�“�Ž�Š�����—�Š�‘�†�ˆ�•�†���ˆ�Š�“�ž���•�—�†�œ�†���•�”�‡�”�—�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���ˆ�Š�“�ž���†�•�ˆ�•�Ž���‰�†�“�Š�•���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�j�� 

(2) dla �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�• �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i�� 
a) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�ˆ�•���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�•���˜�™�—�š�•�™�š�—�ž�h�� 
b) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�h�� 
c) poziom ryzyka walutowego,  
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d) �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h�� 
e) �˜�™�—�š�•�™�š�—�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�j  

(3) dla �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ:  
a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 
c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j  

(4) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
c) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
f)  �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g  

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g  

7. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�”�’�š�•�Š�� �†�˜�•�Š�•�™�ž�� �ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�Š�� �‘�š�‡���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �†�—�™�g�� �+�� ���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� ���	�����h�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�Š��
w  �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�•�� �•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�Ý�œ�� �™�†�•�Ž�ˆ�•�� �•�†�•�� �‰�‡�†�Ö�”�ì�¬�� �”�� �ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�� �“�†�™�š�—�†�‘�“�Š�h�� �•�œ�Š�˜�™�Ž�Š�� �˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�Š�h�� �Ö�†�‰��
�•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž���Ž���Š�™�ž�•�†���œ���‡�Ž�Ÿ�“�Š�˜�Ž�Š�g�����™�”�˜�”�œ�†�“�Š���˜�¦���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�Š�•�™�”�—�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���’�”�“�Ž�™�”�—�Ž�“�Œ���•�”�“�™�—�”�œ�Š�—�˜�ž�•�“�ž�ˆ�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�×�g��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�Ž�Š�—�Ÿ�Š���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼ �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š���“�Ž�Š�•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�“�Š���˜�•�š�™�•�Ž���‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‰�‘�†���ˆ�Ÿ�ž�“�“�Ž�•�Ý�œ���Ÿ�—�Ý�œ�“�”�œ�†���”�“�Š�Œ�”���—�”�Ÿ�œ�”�•�š�g 

8. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h�� �Ÿ innym funduszem 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� 

9. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ niniejszym Rozd ziale mowa jest o  �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
Subfundusz praw i  �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  imieniu i  na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž Innowacji.   

Art. 185  
���”�˜�Ÿ�™�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž Innowacji  

1. ���†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�i�� 
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�ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�†�ˆ�•�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�†�“�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�g�� 

3. ���”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ž���%���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�i�� 

(1) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š,  

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž�� �Ž�� ���“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž�� �œ�� �™�†�•�Ž�’�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�’�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž�h�� 

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����•�Š�‰�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž���œ���™�†�•�Ž�’��
�Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•��
�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž�h�� 

(5) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž�� �Ž�� ���“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ��
�Ž�“�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �$���• na podstawie �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•��
(z �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž��
i ���“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž���‰�”���˜�š�’�ž�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž.  

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(��- �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g  

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ.  

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ ust. 5, jest naliczane w  �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ ust. 5, za �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”stek Uczestnictwa z  ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�† �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�” �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�” �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone .  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž ���“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž�� �Ž Innowacji 
�•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž�� �Ž Innowacji w  ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

Art. 185a  
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†���œ�ž�“�Ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž�����“�“�”�œ�†�ˆ�•�Ž 

1. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ�� �˜�™�†�Ö�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �$�+�(�� �š�˜�™�g�� �(�� �•���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�€�h��
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Towarzystwo ma prawo do wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne Subfunduszu (Wynagrodzenie za Wyniki).  

���Œ�Ý�‘�“�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�� �˜�¦�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �š�˜�™�g�� �&���• �+�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š��
�•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���˜�•�”�˜�”�‡�š���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�g 

2. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���Ž���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†���˜�Ž�¼���•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��
alfa .  

���Š�Ÿ�Š�—�œ�†�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �œ�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �‰�”�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  pod 
�œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ÿ�’�Ž�†�“�†���•�Š�˜�™���‰�”�‰�†�™�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ�����Š���•�”�•�—�ž�™�†���•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†��alfa  z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.  

�
�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  �•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†�h���‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���œ���™�ž�’�����“�Ž�š��
Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy .  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy  w Okresie Odniesienia i nie 
�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���š�•�Š�’�“�ž�ˆ�•�g�� 

���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �•�”�•�—�Š�ì�‘�†�“�†�� �‰�†�‘�Š�•�� �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji)  ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �˜�™�†�“�š��
na �•�”�“�Ž�Š�ˆ���•�†���‰�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h���”���Ž�‘�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†�g���
�Š�‰�“�†�•���Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬��
rezerwy na Wynagrodzenie za Wyniki, proporcjonalna do liczby umorzonych Jednostek Uczestnic twa danej kategorii, jest 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej 
krystalizacji.  

���ž�•�Ö�†�™�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†��
lub  w danym roku kalendarzowym jest ujemna.  

Model naliczania Wynagrodzenia za Wyniki stosowany jest od dnia 1 stycznia 2022 roku.  

Pierwsza roczna krystalizacja  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �œ���%�#�%�%���—�”�•�š�� �•�œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”��
���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�€�h�� �†�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��
�•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���œ���%�#�%�)���—�”�•�š�g�� 

Do ostatniego Dnia Wyceny w 2026 roku dla ustalenia Okresu Odniesienia na potrzeby obliczenia rezerwy na Wynagrodzenie 
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&-�+�h�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �“�†�•�‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼��
w  ostatnim Dniu Wyceny w 2021 roku.  

3. ���’�Ž�Š�“�“�ž�’���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’���†�—�™�ž�•�š�‘�Š���“�†�‰�†�•�Š���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�i�� 
�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š �—�Ý���“�Ž�ˆ�†���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h��

przed naliczeniem �4�5�(�×�á �†�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h �“�†�� �‰�†�“�ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�× 
L �4�B�Q�J�@�w�;�× 
F �4�>�A�J�?�D�w�;�× 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�“�‡�ž�Š �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�Ý�œ�“�†���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���=�H�B�=�w�;�Ò, obliczana zgodnie ze wzorem:  
�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 
L �•�ƒ�š

�5�¸�v�¸�9
�<�=�H�B�=�w�;�Ò�?�ë�=�� 

�¿�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š dzienna zmiana �=�H�B�=�w�;�× dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w danym Dniu Wyceny d,  
przy czym:  
�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �I�=�T�<�=�H�B�=�w�;�×�?�5�â�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�â�r�= 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5,  
to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L
�:�=�H�B�=�w�;�× 
F�=�H�B�=�w�;�×�?�5�;

���=�H�B�=�w�;�×�?�5 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×��
 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�… �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž roku kalendarzowego , �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�ˆ�•�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ÿ�†�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž����
w  �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �%�#�%�$�� �—�”�•�š�h�� �†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”��
(�; 
F�w) do (�; 
F �s), wyznaczona jako:  

�=�H�B�=�w�;�Ò
L �4�B�Q�J�@�Ò
F �4�>�A�J�?�D�Ò 
Benchmark  �œ�Ÿ�”�—�Ÿ�Š�ˆ���˜�Ö�š���¦�ˆ�ž���‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���™�•�g�� 

40% MSCI World Information Technology Net Total Return USD (M1WO0IT) + 30% MSCI World Communication 

Services Net Total Return USD (M1WO0TC) + 25% WIGtechTR (WIGTECTR) + 5% WIBOR O/N (WIBOON Ask Price). 

���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž d ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�“�Ž�š���‰�h�� 

Okres Odniesienia  �• �”�•�—�Š�˜�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��

�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�Š�˜�™���•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†���Ÿ�Š���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� 
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�~�ˆ�‹�”�‰�Ž
Þ�…�Š�˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie 

ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�w�;�× 
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;
�×

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬��
lat przed Dniem Wyceny d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�‘  dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�…�� skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�Ò
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;

�ì

�Þ�@�6


a
F�s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s, do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž��
�•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

�~�Œ�›�”�Š�… skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa za Okres Odniesienia , ustalona bez 
�š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�†���4�5�(�× �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�Ò
L �@
�Í�ä

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, nie 

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��d,  

�6�Ò  �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼��
Uczestnictwa danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny w roku kalendarzowym (y), 
�”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆzestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny 
w roku kalendarzowym y�h���•�”���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�~�Œ�›�”�Š
Þ�…�Š skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed 
naliczeniem �4�5�(�×�á���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�w�;�× 
L �@
�Í �Ï

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�h���“�Ž�Š��

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ 2021 roku,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d,  

�6�× �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���•�”���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�š�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h��
a przed naliczeniem �4�5�(�×,  

�~�•�r�Š dzienna rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d,  

�~�•�r�›�“ �Š �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���)�h�� 

�~�•�r�…�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny danego roku kalendarzowego:  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�” Y,  
�~�•�r�…�Š �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†��

w ust. 5,  

�ƒ�m�z�–�™�Œ�Š �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu 
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�„   �˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���š�˜�™�†�‘�”�“�†���•�Š�˜�™���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�˜�™�g���*�h�� 

�…  �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž���—�”�•���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�g�� 

4. �����•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���™�œ�”�—�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�¦���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�¼���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�×). ���˜�™�†�‘�†���˜�Ž�¼���•�¦���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š�•��
�Ÿ���•�Š�‰�“�ž�’���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���œ���‘�Ž�™�g���†�€���• �‰�€���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���˜�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���‰�†�“�Š�•���‘�Ž�™�g��
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a) �• �‰�€���•�”�“�Ž���Š�•�i�� 

a) ���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i���•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to naliczana jest rezerwa 
�œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�4�5�(�× 
L �9�#�0�L�O�B�× �Û�: �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

b) ���”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to za dany ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†�� �”�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�4�5�(�Q�I�×�;�h�� �•�Š�˜�™�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�”�œ�”�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�h��
proporcjonalnie do spadku �=�H�B�=�w�;�×�h���”���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�¦���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�”�—�Š�’�i�� 

�4�5�(�× 
L �:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�; �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

c) ���Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
P�r, to w danym Dniu Wyceny d, 
dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†���”���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�Q�I�×�;�h���•�Š�˜�™���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�ˆ�Ž�Š���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�i�� 

�4�5�(�× 
L 
F�:�4�5�(�;�×�?�5 
F�4�5�(�Q�I�×�;, w konsekwencji: �4�5�(�;�× 
L �r 

d) ���—�†�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �
�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
L �r, to w danym Dniu Wyceny d, rezerwa 
na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa nie jest naliczana:  

�4�5�(�× 
L �r 

Rezerwa na Wynagrodzeni e za Wyniki naliczona w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�€���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���š�•�Š�’�“�†�g  

5. Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu naliczona do Dnia Wyceny d 
w roku kalendarzowym  (�4�5�(�;�×�€�h�� �—�Ý�œ�“�†�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�’�Ž�Š�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‰�‘�†�� �™�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym 
(opisanej jako: �Ã �4�5�(�Û

�×
�Û�@�5 �€�h���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�Š�•���”���˜�š�’�¼���4�5�(�Q�I�×���•�”�•�Ž�˜�†�“�¦���•�†�•�”�i���Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 �€���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��

d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym, tj.:  

�4�5�(�;�× 
L �Ã �4�5�(�Û
�×
�Û�@�5 
F�Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 , od �D, gdzie �D
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h do Dnia 

Wyceny d w roku kalendarzowym Y  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’ Y, przy czym �4�5�(�;
R�r  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na koniec danego roku 
kalendarzowego ( �4�5�(�;) �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†���•�Š�˜�™���œ���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�� �•�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
Towarzystwa, w ostatnim Dniu Wyceny d danego roku kalendarzowego, o ile �4�5�(�;
P�r�g�� ���ž�•�Ö�†�™�†�� �™�†�•�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”��
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �‰�”�� �•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”��
�“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

6. ���Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �—�”�•�š��
kalendarzowym do Dnia Wyceny d-1 (�4�5�(�;�×�?�5�€�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d w tym roku kalendarzowym, 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa danej kategorii umorzonych w poprzednim Dniu Wyceny ( d-1), tj. liczby Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
�š�’�”�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�����Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�$�€���œ���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•d-�%�€�h�� �™�•�g�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�%�€�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž:  

�4�5�(�Q�I�× 
L
�H�E�?�V�>�=���,�7���Q�I�K�N�V�K�J�U�?�D���S���@�J�E�Q���@
F�s

�H�E�?�V�>�=���,�7���S���@�J�E�Q���@
F�t
�Û�4�5�(�;�×�?�5 

���ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���œ���™�Š�“���˜�•�”�˜�Ý�‡���•�œ�”�™�†�h���Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�h���•�Š�˜�™���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•��
�“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�†���‰�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�h���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”��
�’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

7. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �Ÿ�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�������”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h�� �“�Ž���� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†�� �œ�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �‘�š�‡�� �”�•�—�Š�˜�”�œ�”��
�Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�¬���•�Š�Œ�”���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�g�� 

8. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š���Ž���•�”�‡�—�†�“�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�†�‘�‡�”���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡funduszu.  

Art. 186  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Š�ˆ�•�“�”�‘�”�Œ�Ž�Ž���Ž Innowacji  

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���% i art. 30b �h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š��
�‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��



 

 

 

 319 

���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ������ i IKZE, �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  �†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
i IKZE �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���%�)�g Subfundusz Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž  

Art. 187  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�¦���ž�� �‰�”�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �œ�—�†���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �•�‰�š�—�†�™�Ž�”�“�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�€�� �‰�”�� �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �™�Š�“�‰�Š�“�ˆ�•�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���Š�‹�Š�•�™�Š�’���’�”���Š���‡�ž�¬ �—�Ý�œ�“�Ž�Š�����š�•�Š�’�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‰�š�—�†�™�Ž�”�“���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g 

3. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���† �•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ��odkupienia Jednostek Uczestnictwa.  

 
Art. 188  

���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž 
1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š���†�•�™�ž�œ�†�h���Ÿ �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���$�+�,���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�,�$�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i�� 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�h�� �œ �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �†�‘�‡�”��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•��
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�������†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���†�‘�‡�”�h���œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”��
z �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡ 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†��
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h w  �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 189  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž���œ instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
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���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ tym umowa pozwala na przeniesien �Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ tymi instrumentami 
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu,  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 188 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�˜�™�†�œ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†�� �œ art. 188, lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. Subfundusz �’�”���Š  �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š���t���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h��
stopy procentowe lub indeksy rynku obligacji,   

(3) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(4) transakcje swap walutowy , 

(5) transakcje swap walutowo -procentowy.   

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (1)  oraz (5)�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do planowanych  �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�� �t�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g�����—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (2) �• (5) �‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�˜�Ÿ�™�ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���• w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†��
kontrahenta.  

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (1) oraz (5)  
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ �œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  walucie obcej. Subfundusz b �¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 
pkt (2) �• (5)�h���Œ�‰�ž���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•��
stopy zwrotu z  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š���Ÿ �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ �ø���(���š�˜�™�g��
�$���•�•�™���$�€�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���”�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž���‡�†�“�•�†�’�Ž���•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h���‡�†�“�•�†�’�Ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž��
kredytowymi, w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ dniu zawarcia transakcji:  

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž���œ �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•���“�†���•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���“�†�‰�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�¦���Ÿ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
agencji ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g 
5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��

ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�h�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
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9. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�+�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

10. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i  inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ Ustawie.  

Art. 191  
Inwestycje Subfunduszu Santander ���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž w  Fundusze Trzecie  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���“�†�‡�ž�œ�†�¬ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š:  

(1) �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•��
Polskiej,  

(2) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š��- w  rozumieniu Ustawy,  

(3) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���’�†�•�¦�ˆ�Š���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���Ÿ�†���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�¦�h���•�Š���Š�‘�Ž�i�� 

a) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �”�‹�Š�—�š�•�¦�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�� �š�’�†�—�Ÿ�†�•�¦�� �•�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡��
�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���†�‘�‡�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦�h�����Š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž��
�“�Ž�Š���—�Ý���“�Ž���˜�Ž�¼���œ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�h  

b) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�� �“�†�‰�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�� �‘�š�‡�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�ž�’��
���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”�� �‰�”�� ���������� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�†�� �•�Š�˜�™�h�� �“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�Ÿ�†�•�Š�’�“�”�ì�ˆ�Ž�h��
�œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�†�����”�’�Ž�˜�•�Ž���Ÿ tym organem,  

c) �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �™�†�•�Ž�’�h�� �•�†�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�¦�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“ia 
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h  

d) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�Š���˜�¦���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���‰�”���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

- �•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•��Funduszy Trzecich  �’�”���Š���‡�ž�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ ich 
�˜�™�†�™�š�™�Š�’�� �‘�š�‡�� �—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�Š�’�h�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych 
�”�—�†�Ÿ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  ust. 1.  

3. �
�Š���Š�‘�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡�� �ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �Ž�“�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��



 

 

 

 322 

�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� �”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  �š�˜�™�g���$���•�•�™���•�&�€�h���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ÿ���Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™��
�Ÿ�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�†�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��
�ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g 

Art. 192  
���‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž 

Fundusz �’�”���Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬�� �Ž�“�“�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�”�’�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ÿ�‰�Š�’�†�™�Š�—�Ž�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���Ž zasadach wskazanych w  Ustawie.  

Art. 193  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž���”�—�†�Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ Depozytariuszem  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, 
w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž kredyty, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�™�ž���‰�”���—�”�•�š�h���” �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��Netto Subfunduszu w  �ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬���Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’���š�’�”�œ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h���•�Š���Š�‘�Ž��
zawarcie umowy jest w  �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž �“�Ž�Š���˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g�� 

Art. 194  
���†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���“�Ž�Š���’�“�Ž�Š�•���“�Ž�����+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �œ�� �™�ž�’�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �‘�š�‡��
�Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �‡�”�“�ž�� �˜�•�†�—�‡�”�œ�Š�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š��
�‡�†�“�•�Ý�œ�h���ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�œ�Š���Ž���‘�Ž�˜�™�ž���Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Š�g�� 

1a. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�ž���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���‘�”�•�†�™���Ž�“�“�ž�ˆ�•�h���“�Ž�����‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š���‘�š�‡��
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(1) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š,  

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž���œ���™�†�•�Ž�’���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h���œ���•�†�•�Ž�’���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
�‘�”�•�†�™���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��
���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž�h�� 

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� ���•�™�ž�œ�“�ž�� �œ�� �™�†�•�Ž�’��
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�Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•��
�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž�h�� 

(5) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� ���•�™�ž�œ�“�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���• na podstawie stosunku �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•���‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•���•�Ÿ���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€ ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž���‰�”���˜�š�’�ž��
���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�� 

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(��- �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

5. Towarzystwo �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ ust. 5, jest naliczane w  �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
1/366 (w  �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ ust. 5, za �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�† �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�” nalicz �Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�” �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone .  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� ���•�™�ž�œ�“�ž�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š��
do �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž���œ ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

Art. 195a  

���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†���œ�ž�“�Ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž 

1. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ�� �˜�™�†�Ö�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �$�,�(�� �š�˜�™�g�� �(�� �•���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�€�h��
Towarzystwo ma prawo do wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne Subfunduszu (Wynagrodzenie za Wyniki).  

���Œ�Ý�‘�“�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�� �˜�¦�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �š�˜�™�g�� �&���• �+�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š��
�•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���˜�•�”�˜�”�‡�š���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�g 

2. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g 

���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�™�Š�‰�ž�h�� �Œ�‰�ž�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†��
�˜�Ž�¼���•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��alfa . 

���Š�Ÿ�Š�—�œ�†�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �œ�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �‰�”�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  pod 
�œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ÿ�’�Ž�†�“�†���•�Š�˜�™���‰�”�‰�†�™�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ�����Š���•�”�•�—�ž�™�†���•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†��alfa  z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.  

�
�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  �•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†�h���‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���œ���™�ž�’�����“�Ž�š��
Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy . 

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy  w Okresie Odniesienia i nie 
�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���š�•�Š�’�“�ž�ˆ�•�g 

���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �•�”�•�—�Š�ì�‘�†�“�†�� �‰�†�‘�Š�•�� �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji)  ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �˜�™�†�“�š��
na �•�”�“�Ž�Š�ˆ���•�†���‰�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h���”���Ž�‘�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†�g���
�Š�‰�“�†�•���Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬��
rezerwy na Wynagrodzenie za Wyniki, proporcjonalna do liczby umorzonych Jednostek Uczestnictwa danej kategorii, jest 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�����“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej 
krystalizacji . 

���ž�•�Ö�†�™�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���“�Ž�Š���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†���‘�š�‡ 
w danym roku kalendarzowym jest ujemna.  

Model naliczania Wynagrodzenia za Wyniki stosowany jest od dnia 1 stycznia 2023 roku.  

Pierwsza roczna krystalizacja  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �œ���%�#�%�&�� �—�”�•�š�� �•�œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”��
���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �%�#�%�%�� �—�”�•�š�€�h�� �†�� �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�Ö�“�ž�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��



 

 

 

 325 

�•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���œ���%�#�%�*���—�”�•�š�g 

Do ostatniego Dnia Wyceny w 2027 roku, dla ustalenia Okresu Odniesienia na potrzeby obliczenia rezerwy na Wynagrodzenie 
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&-�+�h�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �“�†�•�‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼��
w  ostatnim Dniu Wyceny w 2022 roku.  

3. ���’�Ž�Š�“�“�ž�’���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’���†�—�™�ž�•�š�‘�Š���“�†�‰�†�•�Š���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�i�� 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š �—�Ý���“�Ž�ˆ�†���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h��
przed naliczeniem �4�5�(�×�á �†�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h �“�†�� �‰�†�“�ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�× 
L �4�B�Q�J�@�w�;�× 
F �4�>�A�J�?�D�w�;�× 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�“�‡�ž�Š �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�Ý�œ�“�†���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���=�H�B�=�w�;�Ò, obliczana zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 
L �•�ƒ�š
�5�¸�v�¸�9

�<�=�H�B�=�w�;�Ò�?�ë�=�� 

�¿�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š dzienna zmiana �=�H�B�=�w�;�× dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w danym Dniu Wyceny d,  
przy czym:  

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �I�=�T�<�=�H�B�=�w�;�×�?�5�â�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�â�r�= 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L
�:�=�H�B�=�w�;�× 
F �=�H�B�=�w�;�×�?�5�;

���=�H�B�=�w�;�×�?�5 
F�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×��
 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�… �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž roku kalendarzowego , �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�ˆ�•�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
kalendarzowych, za  �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž����
w  �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �%�#�%�%���—�”�•�š�h�� �†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”��
(�; 
F�w) do (�; 
F �s), wyznaczona jako:  

�=�H�B�=�w�;�Ò
L �4�B�Q�J�@�Ò
F �4�>�A�J�?�D�Ò 
Benchmark   �œ�Ÿ�”�—�Ÿ�Š�ˆ���˜�Ö�š���¦�ˆ�ž���‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���™�•�g���������������&�����•���������&�������˜�•�����—�Ž�ˆ�Š�€�g�� 

W nawiasie podano oznaczenie identyfikatora Benchmarku.  
���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž d ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�“�Ž�š���‰�h 
Okres Odniesienia  �”�•�—�Š�˜�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��

�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�Š�˜�™���•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†���Ÿ�Š���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� 
�~�ˆ�‹�”�‰�Ž
Þ�…�Š �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie 

ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�w�;�× 
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;
�×

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬��
lat przed Dniem Wyceny d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���%�#�%�%���—�”�•�š�h 

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�‘  dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�…�� skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�Ò
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;

�ì

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s, do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž��
�•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���“�Ž�Š���œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���%�#�%�%���—�”�•�š�h�� 

�~�Œ�›�”�Š�… skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa za Okres Odniesienia , ustalona bez 
�š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�†���4�5�(�× �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�Ò
L �@
�Í�ä

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, nie 

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���%�#�%�%���—�”�•�š�h�� 

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’��
Wyceny d,  

�6�Ò �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼��
Uczestnictwa danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny w roku 
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�� �•�ž�€�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼��
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Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny w roku kalendarzowym y, po naliczeniu Wynagrodzenia 
za ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�~�Œ�›�”�Š
Þ�…�Š skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed 
naliczeniem �4�5�(�×�á���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�w�;�× 
L �@
�Í �Ï

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�h���“�Ž�Š��

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���%�#�%�%���—�”�•�š�h�� 

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’��
Wyceny d,  

�6�× �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu Wynagrodzenia 
za ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�~�•�r�Š dzienna rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d,  

�~�•�r�›�“ �Š �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g��
6,  

�~�•�r�…�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny danego roku kalendarzowego:  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�” Y,  

�~�•�r�…�Š �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†��
w ust. 5,  

�ƒ�m�z�–�™�Œ�Š �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu 
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×, 

�„  �˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���š�˜�™�†�‘�”�“�†���•�Š�˜�™���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�˜�™�g���*�h�� 

�… �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž���—�”�•���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�g 

4. �����•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���™�œ�”�—�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�¦���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�¼���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�×). ���˜�™�†�‘�†���˜�Ž�¼���•�¦���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š�•��
�Ÿ���•�Š�‰�“�ž�’���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���œ���‘�Ž�™�g���†�€���• �‰�€���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���˜�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���‰�†�“�Š�•���‘�Ž�™�g��
a) �• �‰�€���•�”�“�Ž���Š�•�i�� 

a) ���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to naliczana jest rezerwa 
w  �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�4�5�(�× 
L �9�#�0�L�O�B�× �Û�: �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

b) ���”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i���•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to za dany ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†�� �”�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�4�5�(�Q�I�×�;�h�� �•�Š�˜�™�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�”�œ�”�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�h��
proporcjonalnie do spadku �=�H�B�=�w�;�×�h���”���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�¦���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�”�—�Š�’�i�� 

�4�5�(�× 
L �:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�; �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

c) ���Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
P�r, to w danym Dniu Wyceny d, 
dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, pomniejszona 
�”���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�Q�I�×�;�h���•�Š�˜�™���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�ˆ�Ž�Š���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�i 

�4�5�(�× 
L 
F�:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�;, w konsekwencji: �4�5�(�;�× 
L �r 

d) ���—�†�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
L �r, to w danym Dniu Wyceny d, rezerwa 
na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa nie jest naliczana:  

�4�5�(�× 
L �r 

Rezerwa na Wynagrodzeni e za Wyniki naliczona w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�€���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���š�•�Š�’�“�†�g 

5. Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu naliczona do Dnia Wyceny d 
w roku kalendarzowym  (�4�5�(�;�×�€�h�� �—�Ý�œ�“�†�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�’�Ž�Š�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‰�‘�†�� �™�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym 
(opisanej jako: �Ã �4�5�(�Û

�×
�Û�@�5 �€�h���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�Š�•���”���˜�š�’�¼���4�5�(�Q�I�×���•�”�•�Ž�˜�†�“�¦���•�†�•�”�i���Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 �€���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��

d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym, tj.:  

�4�5�(�;�× 
L �Ã �4�5�(�Û
�×
�Û�@�5 
F�Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 , od �D, gdzie �D
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h do Dnia 

Wyceny d w roku kalendarzowym Y  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’ Y, przy czym �4�5�(�;
R�r  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na koniec danego roku 
kalendarzowego ( �4�5�(�;) �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†���•�Š�˜�™���œ���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�� �•�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
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Towarzystwa, w ostatnim Dniu Wyceny d danego roku kalendarzowego, o ile �4�5�(�;
P�r�g�� ���ž�•�Ö�†�™�†�� �™�†�•�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”��
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �‰�”�� �•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”��
�“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g 

6. ���Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �—�”�•�š��
kalendarzowym do Dnia Wyceny d-1 (�4�5�(�;�Š�?
Ú), �•�Š�˜�™�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d w tym roku kalendarzowym 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�† �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa danej kategorii umorzonych w poprzednim Dniu Wyceny ( d-1), tj. liczby Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
�š�’�”�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�����Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�$�€���œ���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•d-�%�€�h�� �™�•�g�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�%�€�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž�i  

�4�5�(�Q�I�× 
L
�H�E�?�V�>�=���,�7���Q�I�K�N�V�K�J�U�?�D���S���@�J�E�Q���@
F�s

�H�E�?�V�>�=���,�7���S���@�J�E�Q���@
F�t
�Û�4�5�(�;�×�?�5 

���ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���œ���™�Š�“���˜�•�”�˜�Ý�‡���•�œ�”�™�†�h���Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�h���•�Š�˜�™���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•��
�“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�†���‰�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�h���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”��
�’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g 

7. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �Ÿ�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�������”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h�� �“�Ž���� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†�� �œ�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �‘�š�‡�� �”�•�—�Š�˜�”�œ�”��
�Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�¬���•�Š�Œ�”���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�g 

8. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š���Ž���•�”�‡�—�†�“�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�†�‘�‡�”���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡funduszu.  

Art. 196  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����•�™�ž�œ�“�ž 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���% i art. 30b �h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š��
�‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g  

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ������ i IKZE, �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  �†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
i IKZE �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�• �“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���%�*�g Subfundusz ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž 

Art. 197  
Cel inwestycyjny Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰usz 
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
i �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���† �•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g 

3. ���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�”���$�#�#�è���•�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �˜�”�ˆ�Ž�´�™�´�� �‰�¡�Ž�“�›�Š�˜�™�Ž�˜�˜�Š�’�Š�“�™��
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1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �����������g�� ���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
Santander Prosperity, wydz �Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �����������h�� �’�”���Š�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�¬�� �‰�”�� �$�#�#�è�� �•�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Subfunduszu.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž�g�����—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�Ö�š���“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� �†�—�™�ž�•�š�‘�Š�h�� �“�†�‘�Š���ž�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�•�Ž�Š�œ�†�•�¦�ˆ�Š��
na �œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

3. ���•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Š���œ���‘�”�•�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$���”�—�†�Ÿ���š�˜�™�g���%�h���Ÿ�”�˜�™�†�“�¦���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š��
�œ�� �Ž�“�“�Š�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š�� �‘�”�•�†�™�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�� ���˜�™�†�œ�¦�� �Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�� �%�*�� ���™�†�™�š�™�š�g�� ���†�˜�†�‰�ž�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
subfunduszu Santander P �—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž�h���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���†�—�™�g���%�#�%���• �%�#�'�›�����™�†�™�š�™�š�g�� 

3a. ���‹�Š�•�™�ž�œ�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �•�”�‘�˜�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���Ž�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.   
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4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 

b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 

c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j�� 

(2) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��

o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
c) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
f)  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 

g) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g  

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“kach bankowych w instytucjach 
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

5. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���’�”�œ�†���•�Š�˜�™���”���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�†�œ�� �Ž�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  �Ž�’�Ž�Š�“�Ž�š���Ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž�g 

Art. 198  
Inwestycje Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š���†�•�™�ž�œ�†�h���Ÿ �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���$�,�*�›���š�˜�™�g���$���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���$�,�,�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š w:  

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�h�� �œ �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h��
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž��
���†�“�•�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� ���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �†�‘�‡�”�h�� �œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
jednego z  �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• jedno 
���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 
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3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†��
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š, w �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 199  
Inwestycje Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž w  instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ tym umowa pozwala na przeniesien �Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ tymi instrumentami 
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu,  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 198 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�˜�™�¦�•�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�˜�™�†�œ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†�� �œ art. 198, lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(3) transakcje swap walutowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�� �t�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g�����—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™���•�%�€���• �•�&�€���‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ���• �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���• ocena 
�œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�žka kontrahenta.   

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€��
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%��
pkt (2) �• �•�&�€�h���Œ�‰�ž���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•��
�˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���‰�Ö�š���“�Š�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �‡�¼�‰�¦�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž�� �˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�� �œ�� �ø�� �(�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �$�€��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž��
�•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�’�Ž�h���œ���—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ���‰�“�Ž�š���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�i�� 

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�¦�� �Ÿ�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Ž��
ratingowych: Moody's, Stan dard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��za przedmiot instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�h�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��



 

 

 

 330 

�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

Art. 200  
Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
procent), w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
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lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
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8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i  inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ Ustawie.  

Art. 201  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž���”�—�†�Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ Depozytariuszem  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �‡�†�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�†�•�”�œ�ž�ˆ�•��lub instytucjach kredytowych, 
w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�ž�h���”���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�™�ž���‰�”���—�”�•�š�h���”���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
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Art. 202  
Informacja o zasadach polityki inwestycyjnej subfunduszu Santander Prosperity wydzielonego w ramach Santander SICAV  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š���œ���†�•�ˆ�•�Š���˜�•�Ý�Ö�Š�•���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ���•�—�†�•�†�ˆ�•���—�”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���“�†���ˆ�†�Ö�ž�’���ì�œ�Ž�Š�ˆ�Ž�Š�g��
Subfundusz ten jest funduszem typu all -�ˆ�†�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �Ÿ�†�—�Ý�œ�“�”�� �œ�� �˜�•�Ý�Ö�•�Ž�� �‰�š���Š�h�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�� �•�†�• �Ž�� �’�†�Ö�Š�h��
bez �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�Œ�”���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Ž�†���•�—�†�•�Ý�œ���‘�š�‡���˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�g�� 
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�œ�˜�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���‰�Š�‹�Ž�“�Ž�ˆ�•�Ž�������������Ž���œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���œ���˜�•�Ö�†�‰���������������’�Š�—�Œ�Ž�“�Œ�����†�—�•�Š�™�˜�����“�‰�Š�•�g�� 
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�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �˜�™�†�Ö�ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Ž�Š�h�� �œ�� �•�”�˜�™�†�ˆ�Ž�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �˜�•�†�—�‡�”�œ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�� �”�� �—�†�™�Ž�“�Œ�š�� �’�Ž�“�Ž�’�š�’�� ������- i terminie 
�Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�”�“�Ž���Š�•���&���•�™�—�Ÿ�Š�ˆ�•) lat.  
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Informacja o zasadach polityki inwestycyjnej Santander SICAV  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ�i�� 
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obrotu na regulowanym rynku w rozumieniu Dyrektywy 2014/65/EU Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 maja 
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�™�€�h��
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- �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�� �”�‡�Š�•�’�š�•�¦�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‰�”�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” ich dopuszc �Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�� �”�‹�Ž�ˆ�•�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �“�”�™�”�œ�†�×��
na �Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �“�†�� �Ž�“�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�� �—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h��
jest powszechnie uznawany i  �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�j�� 

- �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†�˜�™�¦�•�Ž���œ �ˆ�Ž�¦�Œ�š���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���”�‰���‰�†�™�ž���Š�’�Ž�˜�•�Ž�j�� 

(5) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �“�”�™�”�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�¦�� �˜�Ž�¼�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦��
i �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�—�Š�ˆ�ž�Ÿ�ž�•�“�Ž�Š�� �š�˜�™�†�‘�”�“�†�� �œ �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���˜�¦���”�“�Š�i  

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�‡�‘�†���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�Œ�”���‘�š�‡���‘�”�•�†�‘�“�Š�Œ�”�h���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž��
���†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š��
���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�� �‘�š�‡�h�� �œ przypadku �•�†�×�˜�™�œ�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž��
lub  �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�¦���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�”�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���‘�š�‡�� 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�h��
o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ podpunktach (1), (2) lub (3) lub  

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ kryteriami 
ustalonymi w  �•�—�†�œ�Ž�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���Ž �•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���Ÿ�†�˜�†�‰��
�”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���š�Ÿ�“�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž���œ Luksemburgu za co najmniej tak samo 
rygorystyczne, jak zasady przewidziane w  �•�—�†�œ�Ž�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�h���‘�š�‡�� 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž��
�—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���œ���™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���˜�¦���”�‡�•�¼�™�Š���”�ˆ�•�—�”�“�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�¦��
do tej opisanej w pierwszym, drugim lub trzecim  �•�”�‰�•�š�“�•�ˆ�Ž�Š�� �Ž�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™���•�Š�˜�™�� �˜�•�Ý�Ö�•�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•��
�•�†�•�Ž�™�†�Ö���Ž�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�� �ˆ�” �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ���Š�š�—�”�� �•�$�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �������€�h�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž �˜�•�Ö�†�‰�†�•�¦�ˆ�¦��
�—�”�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�����Ÿ�œ�†�—�™�¦�����ž�—�Š�•�™�ž�œ�¦���Ÿ���‰�“�Ž�†���%�( �‘�Ž�•�ˆ�†���$�,�*�+���—�g���œ�ž�‰�†�“�¦���“�†���•�”�‰�˜tawie art. 54 ust. 3 lit. 
�Œ�€�� ���—�†�•�™�†�™�š�h�� �œ�� �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ�� �˜�•�Ý�Ö�Š�•�� �•�*�+�t�)�)�#�t�����
�€�� �‘�š�‡�� �•�Š�˜�™��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���•�™�Ý�—�ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ���œ���—�†�’�†�ˆ�•���Œ�—�š�•�ž���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�†���‘�š�‡���•�Ž�‘�•�†���“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���Ÿ�†�•�’�š�•�Š��
�˜�Ž�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’���Œ�—�š�•�ž���‘�š�‡���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’���’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�Ý�œ���˜�Š�•�š�—�ž�™�ž�Ÿ�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�•�¦�ˆ���Ÿ linii kredytowych 
�œ���ˆ�Š�‘�š���•�”�‰�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�� �������� �‘�š�‡�� �����������h�� �Ÿ�‘�”�•�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �“�Ž�Š�Ÿ�‘�”�•�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ ���†�×�˜�™�œ�†�ˆ�•��
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���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

- �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����������‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦���“�†���’�”�ˆ�ž���•�—�†�œ�†�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�™�Ý�—�ž�’���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���š�Ÿ�“�†�“�Š�’�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“��
�“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�� �”�—�†�Ÿ��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���‰�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”���˜�™�”�•�“�Ž�†���œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�ž���Ÿ kompetentnymi organami;  

- �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �”�ˆ�•�—�”�“�ž�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �������� �•�Š�˜�™�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�� �”�ˆ�•�—�”�“�¦�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�¦�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��
�Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �����������h�� �Ÿ�Š�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �˜�Š�Œ�—�Š�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�†��
�•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �“�Ž�Š�•�”�•�—�ž�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h��
zgodnie z  wymaganiami Dyrektywy 2009/65/WE;  

- �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����������‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�Ö�†���œ�ž�’�”�Œ�”�œ�Ž���˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†���•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�h���†�‡�ž���š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�¬��
�œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ý�œ���Ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���œ trakcie okresu sprawozdawczego;  

- �“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���������������‘�š�‡���Ž�“�“�ž�ˆ�•���������h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�†���†�“�Š�h���’�”���Š�h��
zgodnie z  �Ž�ˆ�•���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���Ÿ�†�Ö�”���ž�ˆ�Ž�Š�‘�˜�•�Ž�’�Ž�h���‡�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†���œ jednostki innych instytucji typu UCITS lub 
UCI.  

3. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ depozyty w  �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �˜�¦�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡��
�•�™�Ý�—�Š���’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬�h���Ÿ�†�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���œ �ˆ�Ž�¦�Œ�š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����‰�œ�š�“�†�˜�™�š���•�$�%�€���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�†��
�•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�œ�”�•�¦���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
���‘�š�‡���•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�¦���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’���•�—�†�•�š���“�Ž�Š��
�‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�h�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�� �š�Ÿ�“�†�“�Š�’�š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž��
Europejskiej.  

4. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h�� �Ÿ �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���Œ�”�™�Ý�œ�ˆ�Š�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 1 pkt 
(1), (2) i (3) oraz/lub pochodne instr �š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�†�Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� ��������
�•�—Instrumenty Pochodne OTC �™�€�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

- �†�•�™�ž�œ�†�’�Ž�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�’�Ž�� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �”�•�Ž�˜�†�“�Š�� �œ ust. 1 -�&�� �•�”�œ�ž���Š�•�h�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�h�� �•�š�—�˜�ž��
�œ�ž�’�Ž�†�“�ž�� �œ�†�‘�š�™�� �‘�š�‡�� �œ�†�‘�š�™�ž�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �’�”�Œ�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�Š�� �˜�œ�”�Ž�’�Ž��
politykami inwestycyjnymi;  

- �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�’�Ž�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�h�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š��
do �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�j�� 

oraz  

- ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�Š�����������•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�Š�•���Ž sprawdzalnej wycenie w  trybie codziennym i  �’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Š�h��
�˜�•�Ž�Š�“�Ž�¼���†�“�Š�� �‘�š�‡�� �•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�†�•�’�”�œ�†�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�œ�“�Š�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�h�� �œ �‰�”�œ�”�‘�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���Ÿ inicjatywy Sant ander SICAV.  

5. ���†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ �š�˜�™�g�� �$�h�� �†�� �™�†�•���Š��
�š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�¬���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���•�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š���•�Ö�ž�“�“�Š���†�•�™�ž�œ�†�g�� 

Art. 204  
���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š��

�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�#�&���š�˜�™�g���$�����™�†�™�š�™�š 
1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ��

�“�Š�™�™�”���œ���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�g�� 

2. ���”�“�†�‰�™�”�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
i �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���‰�†�“�Š�Œ�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�’�Ž�™��
ten nie dotyczy depoz �ž�™�Ý�œ�� �Ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�Ž��
�•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š���”�—�Œ�†�“�Ý�œ���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�g�� 

3. ���Ž�’�Ž�™���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž���œ���š�˜�™�g���$���•�”�œ�ž���Š�•�h���Ÿ�”�˜�™�†�•�Š���Ÿ�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���•�Š�ì�‘�Ž���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���˜�¦���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���•�Š�Œ�”���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���‘�”�•�†�‘�“�Š�h���•�—�†�•���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�����†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
���‘�š�‡���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h���‰�”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�”���‘�š�‡���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�����†�×�˜�™�œ�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���“�Ž�Š��
�’�š�˜�Ÿ�¦���Ÿ�”�˜�™�†�¬���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�”�“�Š���œ���•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž���‘�Ž�’�Ž�™�š���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%�g�� 

4. ���Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���”�‰���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���•�†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
z �Ÿ�†�˜�†�‰�†�’�Ž�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�h�� �‰�”�� �$�#�#�è�� �•�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ�� �—�Ý���“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
i �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���•�Š�Œ�”���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���‘�”�•�†�‘�“�Š�h��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�†���‰�Š�� �Ž�“�“�Š�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� ���—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�ž�� �
�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ž�� ���”�Ÿ�œ�”�•�š�� �•���������€�h�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �•�Š�‰�“�”�� �‘�š�‡�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� ���†�×�˜�™�œ�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�� �����
�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���Ž�“�Œ�†�•�š�—�h�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š��
do �Œ�—�š�•�ž���
�%�#�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�˜�•�Ž�h���”�—�†�Ÿ�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ�� �•�Š�‰�“�Š�•�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�� �“�Ž�Š�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �&�#�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �‰�†�“�Š�Œ�”��
subfunduszu.  
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5. ���Ž�’�Ž�™���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž���œ���š�˜�™�g���$�h���Ÿ�”�˜�™�†�•�Š���Ÿ�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��
�‰�‘�†�� �œ�ž�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �˜�¦�� �”�“�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�†��
siedziba znajduje si �¼�� �“�†�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �����
�� �Ž�� �•�™�Ý�—�†�� �Ÿ�� �’�”�ˆ�ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�“�Š�’�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž��
�•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�’�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �ˆ�Š�‘�Š�’�� �•�Š�˜�™�� �”�ˆ�•�—�”�“�†�� �•�—�†�œ�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�ˆ�Ÿ�ž�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� ���� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �œ�•�Ö�ž�œ�ž��
z �Š�’�Ž�˜�•�Ž���™�†�•�Ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���’�š�˜�Ÿ�¦���Ÿ�”�˜�™�†�¬���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�—�†�œ�Š�’�h���œ���†�•�™�ž�œ�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ���™�—�†�•�ˆ�Ž�Š���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���”�•�—�Š�˜�š��
�œ�†���“�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �’�”�Œ�¦�� �•�”�•�—�ž�¬�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �‰�Ö�š���“�ž�’�Ž�� �Ž�� �•�™�Ý�—�Š�h��
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�‡�ž���š���ž�™�Š���œ���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�’���—�Ÿ�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���“�†���˜�•�Ö�†�™�¼���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���Ž���œ�ž�•�Ö�†�™�¼���“�†�—�”�˜�Ö�ž�ˆ�•���”�‰�˜�Š�™�Š�•�g���
�Š�ì�‘�Ž��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ���—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�� �œ���™�Š�Œ�”��
�—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �™akich inwestycji nie 
�’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���•�Š�Œ�”���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 

6. ���� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �‘�Ž�’�Ž�™�š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �%�#�'�›�� �š�˜�™�g�� �)�h�� �‘�Ž�’�Ž�™�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�h�� �Ÿ�”�˜�™�†�•�Š��
�•�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �‰�‘�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �†�•�ˆ�•�Š�� �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
emitowane przez ten sam  �•�”�‰�’�Ž�”�™�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �ˆ�Š�‘�Š�’�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•��
���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���•�Š�˜�™���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�Š�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�Š�Œ�”��
przez organ nadzorczy nad rynkiem finansowym w Luk �˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š���œ���”�•�†�—�ˆ�Ž�š���”���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�i�� 

- �˜�•�Ö�†�‰���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���•�Š�˜�™���œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�”���Ÿ�‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�ž�j�� 

- �Ž�“�‰�Š�•�˜���˜�™�†�“�”�œ�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•���‰�‘�†���—�ž�“�•�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�j�� 

- �Ž�“�‰�Š�•�˜���•�Š�˜�™���•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�ž���œ���“�†�‘�Š���ž�™�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g�� 

���Ž�’�Ž�™���™�Š�“���’�”���Š���œ�ž�“�Ž�Š�ì�¬���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�•�†���Š���˜�Ž�¼���™�”���š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�Š���“�†�‰�Ÿ�œ�ž�ˆ�Ÿ�†�•�“�ž�’�Ž���š�œ�†�—�š�“�•�”�œ�†�“�Ž�†�’�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�’�Ž�� �“�†�� �œ�ž�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Ÿ�‰�Š�ˆ�ž�‰�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�”�’�Ž�“�š�•�¦�g�����Ž�’�Ž�™���™�Š�“���’�”���Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
jednego emitenta.  

���†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� �š�˜�™�¼�•�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�� �’�š�˜�Ÿ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�ž�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�š�� �'�#�è��
�•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�Œ�”�€���‘�Ž�’�Ž�™�š�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%�g�� 

���—�™�g���%�#�'�› 
���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†���”���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�ˆ�•���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—������������ 

1. �…�†�‰�Š�“���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��
�˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�ž�•�š�� ������������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �Ž�“�“�Š�� �������h�� �ˆ�•�ž�‡�†�� ���Š�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�†�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
wydzielonego w  ramach Santander SICAV stanowi inaczej. W takim przypadku, dany sub �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �š�•�”�œ�†���“�Ž�”�“�ž��
do �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�ž�•�š���������������‘�š�‡���������h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’��
���Š�i�� 

- �“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���Ÿ�”�˜�™�†�“�Ž�Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š���œ �•�Š�‰�“�¦���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���������������‘�š�‡���Ž�“�“�Š��
UCI. Dla �ˆ�Š�‘�Ý�œ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�Œ�”���‘�Ž�’�Ž�™�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���•�†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���������������‘�š�‡���������h���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•��
�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�¦�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜zy w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�� ���—�™�ž�•�š�Ö�š�� �$�+�$�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�Š�•�� �š�˜�™�†�œ�ž�� �Ÿ dnia 17 grudnia 2010 roku 
o �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���™�—�†�•�™�”�œ�†�“�ž���•�†�•�”���”�˜�”�‡�“�ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�†�˜�†�‰�†���—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���œ�”�‡�Š�ˆ���”�˜�Ý�‡���™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�ˆ�•���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿegana,  

- inwestycje w  �Ž�“�“�Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����������“�Ž�Š���’�”�Œ�¦���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
wydzielonego w  ramach Santander SICAV.  

W przypadku, gdy dany subfundusz wydzielony w  ramach Santander SICAV inwestuje w  �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�t�™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ������������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �������h�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �“�Ž�Š�� �•�”�œ�Ž�“�“�ž�� �‡�ž�¬�� �‡�—�†�“�Š�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �•�”�‰�� �•�¦�™�Š�’��
�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 204 ust. 1 �• 5 Statutu.  

2. Subfundusz wydzielony w  �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������� �“�Ž�Š���’�”���Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ depozyty dokonywane w  tym samym podmiocie.  

3. ���•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���������h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���$�#�è��
�•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���Œ�‰�ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™���•�Š�˜�™���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¦��
�•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�¦�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†�� �†�—�™�g�� �%�#�&�� �š�˜�™�g�� �&�� ���™�†�™�š�™�š�� �‘�š�‡�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�� �œ innych przypadkach. Globalna 
ekspozycja subfunduszu wydzielonego w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �™�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g���
�‘�”�‡�†�‘�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �†�•�™�ž�œ�†�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ��
inwestycyjnych zdefiniowanych w  art. 204 ust. 1, 2, 3 i  �(���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���%�#�'�›���š�˜�™�g���%���• �(�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$�g�����•�™�ž�œ�†���‡�†�Ÿ�”�œ�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
pochodnych  opartych na  �Ž�“�‰�Š�•�˜�Ž�Š�h���“�Ž�Š���˜�¦���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Š���œ �‘�Ž�’�Ž�™�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ art. 204 ust. 1, 2, 3 i  5 oraz 
�†�—�™�g�� �%�#�'�›�� �š�˜�™�g�� �%���• �(�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�Š�� �$�g�� �
�Š���Š�‘�Ž�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�� �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž��
instrument pochodny, inst �—�š�’�Š�“�™���™�†�•�Ž���’�š�˜�Ž���Ÿ�”�˜�™�†�¬���œ�Ÿ�Ž�¼�™�ž���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼���•�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�“�Ž�š���œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�’�Ž��
�”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�’�Ž�g�� ���•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Š�˜�™�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �†�•�™�š�†�‘�“�Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†��
�•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•���Ÿ�’�Ž�†�“���“�†���—�ž�“�•�š���Ž���ˆ�Ÿ�†�˜�š���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�“�Š�Œ�”���‰�”���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�ž�¬�h���Œ�‰�ž���‰�”�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Ö�”�‡�ž���™�”���‰�”���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†��ponad 20% 
(dwudziestu procent)  jego �†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ jeden podmiot:  

(1) inwestycji w  �œ�ž�‡�—�†�“�Š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �”�—�†�Ÿ�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �$�#�è��
�•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ art. 204 ust. 1, oraz/lub  

(2) �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���œ���™�ž�’���˜�†�’�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 
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2, oraz/lub  

(3) �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ tym samym podmiotem 
i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���‘�Ž�’�Ž�™�”�’���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���Ž �(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g��
�%�#�'�›���š�˜�™�g���&�h�� 

�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 

Subfundusz wydzielony w  �—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�ž�¬�i�� 

(1) �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™��
i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���œ���œ�ž�‡�—�†�“�Š���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w art. 204 ust. 3, oraz/lub   

(2) inwestycji w  �œ�ž�‡�—�†�“�Š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �%�(�è��
�•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�#�'���š�˜�™�g���(�h���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(3) �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���œ���™�ž�’���˜�†�’�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g��
�%�#�'�›���š�˜�™�g���%���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(4) �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������h�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ tym samym podmiotem 
i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�’�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€�� �Ž�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€�� �“�†�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�h��
o �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �†�—�™�g���%�#�'�›���š�˜�™�g���&�h�� 

�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 

5. ���•�Ý�Ö�•�Ž���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”���™�Š�•���˜�†�’�Š�•���Œ�—�š�•�ž���Ž���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���‰�Š�‹�Ž�“�Ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�œ�†�—�™�¦���œ�����Ž�Ý�‰�’�Š�•��
Dyrektywie Rady z dnia 13 czerwca 1983 r. wydanej na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, w sprawie skonsolidowanych 
�˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���•�+�&�t�&�'�,�t�����
�€�h���‘�š�‡���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�’�Ž���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�†�’�Ž���—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���˜�¦���™�—�†�•�™�”�œ�†�“�Š���•�†�•�”��
�•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™���‰�‘�†���ˆ�Š�‘�Ý�œ���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�#�'���š�˜�™�g���$�h���%�h���&���Ž���(���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���%�#�'�›���š�˜�™�g���%���• 4. Subfundusz 
wydzielony w ramach Santander  ������������ �’�”���Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”��
w  �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���™�Š�•���˜�†�’�Š�•���Œ�—�š�•�ž�g�� 

6. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š�i�� 

(1) �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�� �•�—�†�œ�Š�’�� �Œ�Ö�”�˜�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�Ö�ž�‡�ž�� �’�š�� �œ�ž�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�� �Ž�˜�™�”�™�“�Š�Œ�”�� �œ�•�Ö�ž�œ�š�� �“�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’��
�Š�’�Ž�™�š�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�j�� 

(2) �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�ˆ�•�Ž���‡�Š�Ÿ���•�—�†�œ�†���Œ�Ö�”�˜�š���‰�”�œ�”�‘�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•��
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(iv) �œ�†�—�—�†�“�™�Ý�œ�j�� 

�”�—�†�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� 

(v) transakcje swap, z  �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �˜�œ�†�•�Ý�œ�� �“�†�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�h�� �˜�œ�†�•�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �˜�œ�†�•�Ý�œ�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•��
i �˜�œ�†�•�Ý�œ���“�† akcje.  

���—�™�g���%�#�'�›�› 
Informacja o  �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�•�Ö�†�™���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ ramach Santander SICAV 

���•�Ý�Ö�•�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž�h���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�’���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬���—�”�ˆ�Ÿ�“�¦���”�•�Ö�†�™�¼��
�Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���”�‰�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

- �$�h�%�(�è�� �•�•�Š�‰�Š�“�� �Ž�� �‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�Ž�¼�¬�� �˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa Klasy A, Klasy AE oraz Klasy AEH,  

- �#�h�%�(�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�Ž�¼�¬�� �˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Klasy F,  

- �#�h�(�#�è���•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����‘�†�˜�ž������
oraz Klasy IE,  

- �#�h�'�%�è�� �•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �‰�œ�†�� �˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Klasy M oraz Klasy V,  

- �#�h�(�#�è�� �•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž���™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���‘�†�˜�ž��
RKP,  

�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���“�†���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•���•�‘�†�˜�ž. 

Art. 205  
Koszty Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž 
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(1) wynagrodzenie Towarzystwa, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 5 ,  

(2) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š���Ž���‡�†�“�•�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���”�•�Ö�†�™�ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž��
�•�š�•�“�†�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �•�—�†�œ���’�†�•�¦�™�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �—�†�•�”�—�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �œ�ž�’�”�Œ�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �‰�”�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �—�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�—�Ž�Ý�œ��
i �Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�—�Œ�†�“�Ý�œ�h�� 
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(4) �•�”�‰�†�™�•�Ž���Ž���Ž�“�“�Š���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�“�Ž�†���“�†�Ö�”���”�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���”�—�Œ�†�“�ž���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���†�‘�‡�”���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†�h��
�œ���™�ž�’���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�†���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�h�� 

(5) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���˜�¦�‰�”�œ�Š���Ž���Š�Œ�Ÿ�Š�•�š�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(6) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �“�”�™�†�—�Ž�†�‘�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� ���™�†�™�š�™�š�� �Ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�Ö�š�’�†�ˆ�Ÿ�Š�×�� �•�—�Ÿ�ž�˜�Ž�¼�Œ�Ö�ž�ˆ�•�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•���œ���ˆ�Š�‘�š���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�Œ�”���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�˜�™�¼�•�”�œ�†�“�Ž�†���”���Ÿ�œ�—�”�™���“�†�‰�•�Ö�†�™�ž���‘�š�‡���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š��
�š���	�—�Ý�‰�Ö�†���•�”�‰�†�™�•�š���”�‰���•�”���ž�™�•�Ý�œ �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h�� 

(7) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���•�”�ˆ�Ÿ�™�”�œ�Š�g�� 

2. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���‘�š�‡���‡�¼�‰�¦���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�Ÿ�œ�—�†�ˆ�†�“�Š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �”�� �Ž�‘�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h�� �“�Ž���Š�•�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�� �Œ�—�†�“�Ž�ˆ�†�ˆ�•��
�•�”�“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�g�����”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���•�”�“�Ž���Š�•���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‰�”���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š��
�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���•�”�“�†�‰���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���•�”�œ�ž���Š�•���‘�Ž�’�Ž�™��
�”�—�†�Ÿ���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�����•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�i�� 

(1) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š�˜�Ö�š�Œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€�h���•�”�“�”�˜�Ÿ�”�“�Š���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�š�’�”�œ�ž���”���œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‹�š�“�•�ˆ�•�Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�š�’�ž���•�œ�”�™�ž���,�#�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���—�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ž���#�h�#�&�è���•�™�—�Ÿ�Š�ˆ�•���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(2) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�˜�Ž�¦�Œ�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h��
�œ�ž�ˆ�Š�“�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�Š�Œ�”���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�œ�ˆ�Ÿ�”�ì�¬��oraz �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š���ž�œ�†�“�Š�Œ�”���œ���™�ž�’���ˆ�Š�‘�š���”�•�—�”�Œ�—�†�’�”�œ�†�“�Ž�†�h���†���™�†�•���Š��
�•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‡�Ž�Š�Œ�Ö�Š�Œ�”�� �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†�� �‡�†�‰�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�Š�™�”�‰�� �Ž�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���$�$�(�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�š���•�Ž�¼�™�“�†�˜�™�š���™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���—�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š,  

(3) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�����Œ�Š�“�™�†�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”��- �‰�”�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �#�h�$�%�è�� �•�‰�œ�š�“�†�˜�™�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu,  

(4) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �•�Ž�“�“�Š�Œ�”�� �“�Ž���� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�€�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �•�—�†�œ�“�Š�Œ�”��
i �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�š�� �‰�”�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž��
�•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž���œ�Š�—�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �Œ�‰�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �™�†�� �•�Š�˜�™���š�˜�™�†�‘�†�“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�“�ž���“�Ž���� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�€�h���•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž��
�‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�h�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ž�� �†�š�‰�ž�™�š��danych wymaganych 
do �š�•�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�”�œ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���Ž�“�‹�”�—�’�†�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���œ�˜�•�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
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�•�—�Ÿ�ž�Œ�”�™�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ���™�ž�’�� �Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �’�”�“�Ž�™�”�—�”�œ�†�“�Ž�Š��
�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š oraz koszty przygotowania, utrzymania, 
walidacji i  wykorzystywania modeli wyceny �• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�#�(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.  

�f�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���™�”���ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���˜�•�†�‘�Ž���—�”�•�š���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†�•�”��
�ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�†�ˆ�•�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�†�“�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�g�� 

3. ���”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ž���%���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�i�� 

(1) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š,  

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž �œ���™�†�•�Ž�’���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h���œ���•�†�•�Ž�’���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™��
tego Subfunduszu, proporcjonalnie do  �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž����
Prosperity ,  

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž���� ���—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž w takim zakresie, 
w  �•�†�•�Ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•��
�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž,  

(5) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž oraz innych 
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���• �“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���˜�™�”�˜�š�“�•�š���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•���‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•���•�Ÿ���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�� �•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž do sumy 
���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž.  

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(��- �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���Ÿ�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� 

���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€��- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w  skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ zdaniu poprzednim.  

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ ust. 5, jest naliczane w  �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
1/366 (w  �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ ust. 5, za �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”stek Uczestnictwa z  ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�† �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�” �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�” �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone .  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž proporcjonalnie 
do �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž w  ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

Art. 206  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������—�”�˜�•�Š�—�Ž�™�ž 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���% i art. 30b �h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š��
�‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� ������ i IKZE, �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�• 
mowa w  �†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
i IKZE �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 
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���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���%�+�g /Uchylony/  

Art. 207 �• 216 
/Uchylone/  

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���%�,�g ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•�� 

Art. 217  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•�� 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�h�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
i �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���† �•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

3. ���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�”���$�#�#�è���•�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���˜�”�ˆ�Ž�´�™�´���‰�¥�Ž�“�›�Š�˜�™�Ž�˜�˜�Š�’�Š�“�™��
�¤ capital variable  �•�—�����������™�€���”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���”���Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�’���•�†�•�Ž�™�†�‘�Š���Ÿ���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦���œ�����š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š���•�—���†�“�™�†�“�‰�Š�—��
�����������™�€�g 

���—�™�g���%�$�*�› 
���†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������g�����‰�Ÿ�Ž�†�Ö���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
Santander Future Wealth �h�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �����������h�� �’�”���Š�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�¬�� �‰�”�� �$�#�#�è�� �•�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Subfunduszu.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž�g�����—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‰�Ö�š���“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� �†�—�™�ž�•�š�‘�Š�h�� �“�†�‘�Š���ž�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�•�Ž�Š�œ�†�•�¦�ˆ�Š��
na �œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

3. ���•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Š���œ���‘�”�•�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$���”�—�†�Ÿ���š�˜�™�g���%�h���Ÿ�”�˜�™�†�“�¦���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š��
�œ���Ž�“�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š���‘�”�•�†�™���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����˜�™�†�œ�¦���Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���%�,�����™�†�™�š�™�š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•��
subfunduszu Sa �“�™�†�“�‰�Š�—���	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•�h���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���†�—�™�g���%�%�%-�%�%�'�›�����™�†�™�š�™�š�g�� 

3a. ���‹�Š�•�™�ž�œ�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �•�”�‘�˜�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���Ž�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.   

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 

b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 

c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j�� 

(2) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��

o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
c) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
f)  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
g) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g  

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g  

5. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���’�”�œ�†���•�Š�˜�™���”���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�†�œ�� �Ž�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  imieniu i na rzecz Subfundusz �š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•�g 

Art. 218  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•�� 



 

 

 

 339 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š���†�•�™�ž�œ�†�h���Ÿ���Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���%�$�*�›���š�˜�™�g���$���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$���•�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�€���”�—�†�Ÿ �†�—�™�g���%�$�,�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ: 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �” dopuszczenie do obrotu, o  �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ pkt (1), 
oraz gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�� �”�‰�� �‰�“�Ž�†�h�� �œ �•�™�Ý�—�ž�’�� �•�”�� �—�†�Ÿ��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w  bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h��
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž��
���†�“�•�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� ���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �†�‘�‡�”�h�� �œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h��
przez  jednego z  �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ���‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h���†�‘�‡�”���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�• jedno 
���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ niniejszym Rozdziale jest mowa o  �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‡�”�—�š�h�� �•�—�†�œ�†��
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š, w �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 219  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•��w  instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ tym umowa pozwala na przeniesien �Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ tymi instrumentami 
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu,  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 218 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) ich wykonanie �“�†�˜�™�¦�•�Ž �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�˜�™�†�œ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†�� �œ art. 218, lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���œ�†�—�—�†�“�™�ž���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���†�•�ˆ�•�Š���”�—�†�Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�h�� 
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(3) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(4) transakcje swap walutowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�� �t�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  odpowiednich walutach obcych. K �—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (2) �• �•�'�€���‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�˜�Ÿ�™�ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���• w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†��
kontrahenta.  

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€��
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%��
�•�•�™�� �•�%�€�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �˜�Ÿ�†�ˆ�”�œ�†�“�ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�†�h�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �†�‘�”�•�†�ˆ�•�Ž�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�Ž���Ÿ���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���“�†���—�ž�“�Š�•���†�•�ˆ�•�Ž���†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�Ž���Ÿ���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¦���“�†���—�ž�“�Š�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�h���Ÿ���š���ž�ˆ�Ž�Š�’���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���•�Š�˜�™���“�Ž���˜�Ÿ�ž���“�Ž�����œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�“�Š�Œ�”���™�ž�•�š���™�—�†�“�˜�†kcji lub transakcje innego 
�™�ž�•�š�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Š�� �‡�¦�‰�	�� �š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�Š�g�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h��
o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�&�€���• �•�'�€�h�� �Œ�‰�ž�� �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž�� �•�Ž�Š�—�š�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �˜�™�œ�†�—�Ÿ�†��
�’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ�ž���˜�Ÿ�Š�•�� �˜�™�”�•�ž�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦��
�“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �‡�¼�‰�¦�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž�� �˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž��
�•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���ø���(���š�˜�™�g���$���•�•�™���$�€�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���”�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž���‡�†�“�•�†�’�Ž���•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h���‡�†�“�•�†�’�Ž��
�Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�’�Ž�h���œ���—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ���‰�“�Ž�š���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�i�� 

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž���œ���œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•���“�†���•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���“�†�‰�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�¦���Ÿ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
agencji ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�h�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  

Art. 220  
���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•�� 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
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�‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€���œ���ˆ�Š�‘�š���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���“�”�—�’�†�‘�“�ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�������œ�ž�•�¦�™�•�”�œ�”���“�Ž�Š�˜�•�—�Ÿ�ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
warunkach rynkowych i tym �ˆ�Ÿ�†�˜�”�œ�”�� �‘�Ž�’�Ž�™�� �™�Š�“�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�”�“�ž�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�”�� �š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�Š�� �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Š�’��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�g 

9. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•���’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���œ���™�ž�’���•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š��
�™�ž�•�š�� �‹�š�™�š�—�Š�˜�� �Ž�� �˜�œ�†�•�ž�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�Š�•�ˆ�•�Ž�� � ���Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž� �� �œ�� �ˆ�Š�‘�š�� �˜�•�š�™�Š�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†��
�•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�� �‰�Ö�š�Œ�Ž�Š�•�� �‘�š�‡�� �•�—�Ý�™�•�Ž�Š�•�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �Ž�� �—�ž�“�•�Ž�h�� �•�†�•�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �œ�� �ˆ�Š�‘�†�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h��
�•�Š�‰�Œ�Ž�“�Œ�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���œ���ˆ�Š�‘�š���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�g 

Art. 223  
Informacja o zasadach polityki inwestycyjnej Santander SICAV  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ�i�� 

(1) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‰�”�� �”�‡�—�”�™�š�� �‘�š�‡�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’��
obrotu na regulowanym rynku w rozumieniu Dyrektywy 2014/65/EU Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 maja 
�%�#�$�'�� �—�”�•�š�� �œ�� �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �—�ž�“�•�Ý�œ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�ˆ�†�� �‰�ž�—�Š�•�™�ž�œ�¼�� �%�#�#�%�t�,�%�t������ �Ž�� �‰�ž�—�Š�•�™�ž�œ�¼��
�%�#�$�$�t�)�$�t�������•�—���ž�“�Š�•�����Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�™�€�j�� 

(2) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �Ž�“�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�� �œ�� �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� ���‡�˜�Ÿ�†�—�š�� �
�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”�� �•�—���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�� �����
�™�€�h��
�•�™�Ý�—�ž���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž���—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h���•�Š�˜�™���•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž���Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�j�� 

(3) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‰�”�� �”�‹�Ž�ˆ�•�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �“�”�™�”�œ�†�×�� �“�†�� �Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���œ���•�—�†�•�š���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�����†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
���‘�š�‡���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���Ž�“�“�ž�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �œ�� �•�—�†�•�š�� �“�Ž�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�h�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h��
�•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž�’���Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�’�j�� 

(4) �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�i�� 

- �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�� �”�‡�Š�•�’�š�•�¦�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‰�”�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �”�� �Ž�ˆ�•�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�� �”�‹�Ž�ˆ�•�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �“�”�™�”�œ�†�×��
na �Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �“�†�� �Ž�“�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�� �—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h��
�•�Š�˜�™���•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž���Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�j�� 

- �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†�˜�™�¦�•�Ž���œ���ˆ�Ž�¦�Œ�š���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���”�‰���‰�†�™�ž���Š�’�Ž�˜�•�Ž�j�� 

(5) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �“�”�™�”�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�¦�� �˜�Ž�¼�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦��
i �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�—�Š�ˆ�ž�Ÿ�ž�•�“�Ž�Š�� �š�˜�™�†�‘�”�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���˜�¦���”�“�Š�i�� 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�‡�‘�†���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�Œ�”���‘�š�‡���‘�”�•�†�‘�“�Š�Œ�”�h���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž��
���†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š��
���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�� �‘�š�‡�h�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡��
�•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�¦���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�”�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���‘�š�‡�� 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�h��
o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�”�‰�•�š�“�•�™�†�ˆ�•���•�$�€�h���•�%�€���‘�š�‡���•�&�€���‘�š�‡�� 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž��
�š�˜�™�†�‘�”�“�ž�’�Ž���œ���•�—�†�œ�Ž�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���Ž���•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���Ÿ�†�˜�†�‰��
�”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���š�Ÿ�“�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž���œ�����š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š���Ÿ�†���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���˜�†�’�”��
�—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�Š���œ���•�—�†�œ�Ž�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�h���‘�š�‡ 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž��
�—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���œ���™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���˜�¦���”�‡�•�¼�™�Š���”�ˆ�•�—�”�“�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�¦��
do tej opisanej w pierwszym, drugim lub trzeci �’�� �•�”�‰�•�š�“�•�ˆ�Ž�Š�� �Ž�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™���•�Š�˜�™�� �˜�•�Ý�Ö�•�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•��
�•�†�•�Ž�™�†�Ö���Ž�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ���Š�š�—�”�� �•�$�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �������€�h�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž���˜�•�Ö�†�‰�†�•�¦�ˆ�¦��
�—�”�ˆ�Ÿ�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�����Ÿ�œ�†�—�™�¦�����ž�—�Š�•�™�ž�œ�¦���Ÿ���‰�“�Ž�†���%�(���‘�Ž�•�ˆ�†���$�,�*�+���—�g���œ�ž�‰�†�“�¦���“�†���•�”�‰stawie art. 54 ust. 3 lit. 
�Œ�€�� ���—�†�•�™�†�™�š�h�� �œ�� �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ�� �˜�•�Ý�Ö�Š�•�� �•�*�+�t�)�)�#�t�����
�€�� �‘�š�‡�� �•�Š�˜�™��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���•�™�Ý�—�ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ���œ���—�†�’�†�ˆ�•���Œ�—�š�•�ž���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�†���‘�š�‡���•�Ž�‘�•�†���“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���Ÿ�†�•�’�š�•�Š��
�˜�Ž�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’���Œ�—�š�•�ž���‘�š�‡���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’���’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�Ý�œ���˜�Š�•�š�—�ž�™�ž�Ÿ�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�•�¦�ˆ���Ÿ���‘�Ž�“�Ž�Ž���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•��
�œ���ˆ�Š�‘�š���•�”�‰�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�g 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �•�����������€�h�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �’�”�ˆ�ž�� ���ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž�� �%�#�#�,�t�)�(�t������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†��
(UCI), w rozumieniu artyk �š�Ö�š�� �$�h�� �•�†�—�†�Œ�—�†�‹�š�� �•�%�€�� �•�š�“�•�™�� �•�†�� �Ž�� �‡�€�� ���ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž�� �%�#�#�,�t�)�(�t������ �•�����������€�h�� �Ÿ�‘�”�•�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡��
�“�Ž�Š�Ÿ�‘�”�•�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���œ�����†�×�˜�™�œ�†�ˆ�•�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š 

- �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����������‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦���“�†���’�”�ˆ�ž���•�—�†�œ�†�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�™�Ý�—�ž�’���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���š�Ÿ�“�†�“�Š�’�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“��
�“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�� �”�—�†�Ÿ��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���‰�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”���˜�™�”�•�“�Ž�†���œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�ž���Ÿ���•�”�’�•�Š�™�Š�“�™�“�ž�’�Ž���”�—�Œ�†�“�†�’�Ž�j 

- �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �”�ˆ�•�—�”�“�ž�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �������� �•�Š�˜�™�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�� �”�ˆ�•�—�”�“�¦�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�¦�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��
�Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �����������h�� �Ÿ�Š�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �˜�Š�Œ�—�Š�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�†��



 

 

 

 343 

�•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �“�Ž�Š�•�”�•�—�ž�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h��
zgodnie z wymaganiami Dyrektywy 2009/65/WE;  

- �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����������‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�Ö�†���œ�ž�’�”�Œ�”�œ�Ž���˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†���•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�h���†�‡�ž���š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�¬��
�œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ý�œ���Ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���™�—�†�•�ˆ�Ž�Š���”�•�—�Š�˜�š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�œ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”�j�� 

- �“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���������������‘�š�‡���Ž�“�“�ž�ˆ�•���������h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�†���†�“�Š�h���’�”���Š�h��
�Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���Ž�ˆ�•���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���Ÿ�†�Ö�”���ž�ˆ�Ž�Š�‘�˜�•�Ž�’�Ž�h���‡�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���™�ž�•�š���������������‘�š�‡��
UCI.  

3. Fundusz Santander SICAV �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ��depozyty w �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š���˜�¦���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡��
�•�™�Ý�—�Š���’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬�h���Ÿ�†�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���œ���ˆ�Ž�¦�Œ�š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�%���•�‰�œ�š�“�†�˜�™�š�€���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�†��
�•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�œ�”�•�¦���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
���‘�š�‡���•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�¦���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’���•�—�†�•�š���“�Ž�Š��
�‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�h�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�� �š�Ÿ�“�†�“�Š�’�š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž��
Europejskiej.  

4. Fundusz Santander SICAV �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ��p�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h�� �Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���Œ�”�™�Ý�œ�ˆ�Š�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™��
�•�$�€�h�� �•�%�€�� �Ž�� �•�&�€�� �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š���“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�†�Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� ��������
�•�—���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�Š���������™�€�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i 

- �†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���‡�†�Ÿ�”�œ�ž�’�Ž���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$-�&���•�”�œ�ž���Š�•�h���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�h���•�š�—�˜�ž���œ�ž�’�Ž�†�“�ž��
�œ�†�‘�š�™���‘�š�‡���œ�†�‘�š�™�ž�h���œ���•�†�•�Ž�Š���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”�Œ�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�œ�”�Ž�’�Ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�†�’�Ž��
inwestycyjnymi;  

- �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�’�Ž�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�h�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š��
do �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�j 

oraz  

- ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�Š�����������•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�Š�•���Ž���˜�•�—�†�œ�‰�Ÿ�†�‘�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ���™�—�ž�‡�Ž�Š���ˆ�”�‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�’���Ž���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Š�h��
�˜�•�Ž�Š�“�Ž�¼���†�“�Š�� �‘�š�‡�� �•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�†�•�’�”�œ�†�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�œ�“�Š�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�h�� �œ�� �‰�”�œ�”�‘�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���Ÿ���Ž�“�Ž�ˆ�•�†�™�ž�œ�ž�����†�“�™ander SICAV.  

5. ���†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�h�� �†�� �™�†�•���Š��
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�”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�’�Ž�g�� ���•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Š�˜�™�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �†�•�™�š�†�‘�“�Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†��
�•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�ž�ˆ�•���Ÿ�’�Ž�†�“���“�†���—�ž�“�•�š���Ž���ˆ�Ÿ�†�˜�š���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�“�Š�Œ�”���‰�”���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�ž�¬�h���Œ�‰�ž���‰�”�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Ö�”�‡�ž���™�”���‰�”���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†��ponad 20% 
(dwudziestu procent)  �•�Š�Œ�”���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�i�� 

(1) �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �œ�ž�‡�—�†�“�Š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �”�—�†�Ÿ�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �$�#�è��
�•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�%�'���š�˜�™�g���$�h���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(2) �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���œ���™�ž�’���˜�†�’�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�h���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g��
2, oraz/lub  

(3) �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������h�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �™�ž�’�� �˜�†�’�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’��
i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���‘�Ž�’�Ž�™�”�’���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���Ž���(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g��
�%�%�'�›���š�˜�™�g���&�h�� 

�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�ž�¬�i�� 
(1) �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™��

i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�%�'���š�˜�™�g���&�h���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 
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(2) �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �œ�ž�‡�—�†�“�Š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�h�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �%�(�è��
�•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�%�'���š�˜�™�g���(�h���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� 

(3) �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ���œ���™�ž�’���˜�†�’�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�h���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���%�#�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g��
224 ust. 2 oraz/lub  

(4) �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������h�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �™�ž�’�� �˜�†�’�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’��
i �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���‘�Ž�’�Ž�™�”�’���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���Ž���(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�’�š�€���“�†���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�’��
�’�”�œ�†���œ���•�š�“�•�ˆ�Ž�Š���%�%�'�›���š�˜�™�g���&�h�� 

�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 

5. ���•�Ý�Ö�•�Ž���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”���™�Š�•���˜�†�’�Š�•���Œ�—�š�•�ž���Ž���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�†�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���‰�Š�‹�Ž�“�Ž�ˆ�•�¦���Ÿ�†�œ�†�—�™�¦���œ�����Ž�Ý�‰�’�Š�•��
Dyrektywie Rady z dnia 13 czerwca 1983 r. wydanej na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, w sprawie skonsolidowanych 
�˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���•�+�&�t�&�'�,�t�����
�€���‘�š�‡���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�ž�’�Ž���˜�™�†�“�‰�†�—�‰�†�’�Ž���—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���˜�¦���™�—�†�•�™�”�œ�†�“�Š���•�†�•�”��
�•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™���‰�‘�†���ˆ�Š�‘�Ý�œ���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�%�'���š�˜�™�g���$�h���%�h���&���Ž���(���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���%�%�'�›���š�˜�™�g���%���• 4. Subfundusz 
wydzielony w ramach Santander ������������ �’�”���Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”��
w  �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���™�Š�•���˜�†�’�Š�•���Œ�—�š�•�ž�g�� 

6. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š�i�� 

(1) �“�†�‡�ž�œ�†�¬���†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ���•�—�†�œ�Š�’���Œ�Ö�”�˜�š�h���•�™�Ý�—�Š���š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�Ö�ž�‡�ž���˜�•�Ý�Ö�ˆ�Š���œ�ž�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š���Ž�˜�™�”�™�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š���•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’��
�Š�’�Ž�™�š�•�¦�ˆ�ž�’���•�Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�j�� 

(2) �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�ˆ�•�Ž���‡�Š�Ÿ���•�—�†�œ�†���Œ�Ö�”�˜�š���‰�”�œ�”�‘�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�j�� 

(3) �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �‰�”�œ�”�‘�“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �•�Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�j�� 

(4) �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�œ�”�‘�“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���•�Ÿ���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’��
�œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�j�� 

(5) �•�”�˜�Ž�†�‰�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �%�(�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ������������ �‘�š�‡�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� ��������
(z �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�€�g�� 

���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�’�h�� �ˆ�Ÿ�œ�†�—�™�ž�’�� �Ž�� �•�Ž�¦�™�ž�’�� �•�”�‰�•�š�“�•�ˆ�Ž�Š�� �•�”�œ�ž���Š�•�h�� �’�”�Œ�¦�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�”�’�Ž�“�Ž�¼�™�Š�� �œ�� �’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š��
�“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �œ�� �™�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‡�—�š�™�™�”�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡��
�•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�������������t���������†�‘�‡�”���œ�†�—�™�”�ì�¬���“�Š�™�™�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���“�Ž�Š���’�”���Š���Ÿ�”�˜�™�†�¬���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�g�� 

7. ���Ž�’�Ž�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���)���•�”�œ�ž���Š�•�h���“�Ž�Š���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦���œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”�i�� 
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- �$�h�&�(�è�� �•�•�Š�‰�Š�“�� �Ž�� �™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�Ž�¼�¬�� �˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �	�š�™�š�—�Š�� ���Š�†�‘�™�•�� �™�ž�™�š�Ö�ž��
uczestnictwa Klasy A, Klasy AE, Klasy AEH oraz Klasy APH,  

- �#�h�#�&�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�� �˜�Š�™�“�Š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—���	�š�™�š�—�Š�� ���Š�†�‘�™�•�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� ���‘�†�˜�ž������ �”�—�†�Ÿ��
Klasy ME,  

- �#�h�)�#�è���•�˜�Ÿ�Š�ì�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���Ÿ�†���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����‘�†�˜�ž��
RKP,  

- �#�h�%�&�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �™�—�Ÿ�ž�� �˜�Š�™�“�Š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �	�š�™�š�—�Š�� ���Š�†�‘�™�•�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Klasy V,  
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- �#�h�%�&�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �™�—�Ÿ�ž�� �˜�Š�™�“�Š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€�� �Ÿ�†�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �	�š�™�š�—�Š�� ���Š�†�‘�™�•�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
Klasy X oraz Klasy XE,  

�ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���“�†���™�ž�™�š�Ö���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
klasy.  

Art. 225  
���”�˜�Ÿ�™�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•�� 

1. ���†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�i�� 

(1) wynagrodzenie Towarzystwa, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ ust. 5 ,  

(2) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š���Ž���‡�†�“�•�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���”�•�Ö�†�™�ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž��
�•�š�•�“�†�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �•�—�†�œ���’�†�•�¦�™�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž��
�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �—�†�•�”�—�™�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �œ�ž�’�”�Œ�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �‰�”�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �—�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�—�Ž�Ý�œ��
i �Ž�“�“�ž�ˆ�•���”�—�Œ�†�“�Ý�œ�h�� 

(3) �”�‰�˜�Š�™�•�Ž�h���•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���”�‡�˜�Ö�š�Œ�¦���Ž���˜�•�Ö�†�™�¦���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h�� 

(4) �•�”�‰�†�™�•�Ž���Ž���Ž�“�“�Š���”�‡�ˆ�Ž�¦���Š�“�Ž�†���“�†�Ö�”���”�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���”�—�Œ�†�“�ž���†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���†�‘�‡�”���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†�h��
�œ���™�ž�’���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�†���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�h 

(5) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���˜�¦�‰�”�œ�Š���Ž���Š�Œ�Ÿ�Š�•�š�ˆ�ž�•�“�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(6) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �“�”�™�†�—�Ž�†�‘�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� ���™�†�™�š�™�š�� �Ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�Ö�š�’�†�ˆ�Ÿ�Š�×�� �•�—�Ÿ�ž�˜�Ž�¼�Œ�Ö�ž�ˆ�•�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•���œ���ˆ�Š�‘�š���•�—�†�œ�Ž�‰�Ö�”�œ�Š�Œ�”���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”�˜�™�¼�•�”�œ�†�“�Ž�†���”���Ÿ�œ�—�”�™���“�†�‰�•�Ö�†�™�ž���‘�š�‡���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�Š��
�š���	�—�Ý�‰�Ö�†���•�”�‰�†�™�•�š���”�‰���•�”���ž�™�•�Ý�œ �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�”�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h�� 

(7) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���•�”�ˆ�Ÿ�™�”�œ�Š�g�� 

2. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���‘�š�‡���‡�¼�‰�¦���“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�Ÿ�œ�—�†�ˆ�†�“�Š�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �”�� �Ž�‘�Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�”�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�h�� �“�Ž���Š�•�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�� �Œ�—�†�“�Ž�ˆ�†�ˆ�•��
�•�”�“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�g�����”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���•�”�“�Ž���Š�•���‡�¼�‰�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‰�”���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š��
�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���•�”�“�†�‰���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž���•�”�œ�ž���Š�•���‘�Ž�’�Ž�™��
�”�—�†�Ÿ���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�����•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�i�� 

(1) �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š�˜�Ö�š�Œ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€�h���•�”�“�”�˜�Ÿ�”�“�Š���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�š�’�”�œ�ž���”���œ�ž�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‹�š�“�•�ˆ�•�Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�†���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���˜�š�’�ž���•�œ�”�™�ž���,�#�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���—�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ž���#�h�#�&�è���•�™�—�Ÿ�Š�ˆ�•���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(2) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†���•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �•�˜�Ž�¦�Œ�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�h��
�œ�ž�ˆ�Š�“�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�Š�Œ�”���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�œ�ˆ�Ÿ�”�ì�¬��oraz �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š���ž�œ�†�“�Š�Œ�”���œ���™�ž�’���ˆ�Š�‘�š���”�•�—�”�Œ�—�†�’�”�œ�†�“�Ž�†�h���†���™�†�•���Š��
�•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‡�Ž�Š�Œ�Ö�Š�Œ�”�� �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†�� �‡�†�‰�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�Š�™�”�‰�� �Ž�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���$�$�(�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�š���•�Ž�¼�™�“�†�˜�™�š���™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���—�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š,  

(3) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�����Œ�Š�“�™�†�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”��- �‰�”�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �#�h�$�%�è�� �•�‰�œ�š�“�†�˜�™�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu,  

(4) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �•�Ž�“�“�Š�Œ�”�� �“�Ž���� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�€�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �•�—�†�œ�“�Š�Œ�”��
i �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�š�� �‰�”�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž��
�•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž���œ�Š�—�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �Œ�‰�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �™�†�� �•�Š�˜�™���š�˜�™�†�‘�†�“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�“�ž���“�Ž���� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�€�h���•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž��
�‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�h�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ž�� �†�š�‰�ž�™�š��danych wymaganych 
do �š�•�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�”�œ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���Ž�“�‹�”�—�’�†�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���œ�˜�•�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�ž�Œ�”�™�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ���™�ž�’�� �Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �’�”�“�Ž�™�”�—�”�œ�†�“�Ž�Š��
�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�• kluczowe informacje  oraz koszty przygotowania, utrzymania, 
walidacji i  wykorzystywania modeli wyceny �• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�#�(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.  

�f�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���™�”���ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���˜�•�†�‘�Ž���—�”�•�š���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†�•�”��
�ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�†�ˆ�•�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�†�“�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�g�� 

3. ���”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ž���%���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�i�� 

(1) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š,  

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�— ���—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•���œ���™�†�•�Ž�’���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h���œ���•�†�•�Ž�’���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
�‘�”�•�†�™���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��
���—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•,  

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��



 

 

 

 348 

na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����•�Š�‰�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•���œ���™�†�•�Ž�’���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h��
w  �•�†�•�Ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•��
�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•,  

(5) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� �	�š�™�š�—�Š�� ���Š�†�‘�™�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���• �“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���˜�™�”�˜�š�“�•�š���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•���‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•���•�Ÿ���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•���‰�”���˜�š�’�ž��
���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž.  

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(��- �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g  

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ.  

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ ust. 5, jest naliczane w  �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
1/366 (w  �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ ust. 5, za �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”stek Uczestnictwa z  ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�† �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�” �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�” �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone .  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� �	�š�™�š�—�Š�� ���Š�†�‘�™�•�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š��
do �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•���œ ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

Art. 226  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�����	�š�™�š�—�Š�����Š�†�‘�™�•�� 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†��
�“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� �������� �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†��
w  �†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”�����������“�Ž�Š��
�’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�(���Ÿ�Ö���•�•�Ž�¼�¬���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�ž�•�Ö�†�™�ž���ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†��
�‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���&�#�g ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•  

Art. 227  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�• 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ odkupienia Jednostek Uczestnictwa.  

Art. 228  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š�����•�™�ž�œ�†�h���Ÿ���Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���%�%�,���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���%�&�$�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i  
(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��

�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�Š�•�� �‘�š�‡�� �œ�� ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‹�Š�—�™�ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h���•�Š���Š�‘�Ž���œ�†�—�š�“�•�Ž���Š�’�Ž�˜�•�Ž���‘�š�‡��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���”�‹�Š�—�™�ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š���œ�“�Ž�”�˜�•�š���”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���•�•�™���•�$�€�h���”�—�†�Ÿ���Œ�‰�ž��
dopuszczenie do tego obr �”�™�š���•�Š�˜�™���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�Š���œ���”�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž�����—�”�•���”�‰���‰�“�Ž�†�h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���•�”���—�†�Ÿ���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž��



 

 

 

 349 

�Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w bankach 
zagranicznych - �œ���—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž�����—�”�•�h���•�Ö�†�™�“�Š���“�†�����¦�‰�†�“�Ž�Š���‘�š�‡���•�™�Ý�—�Š���’�”���“�†��
�œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �†�‘�‡�”��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•��
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�������†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���†�‘�‡�”�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”��
�Ÿ�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
�“�†�‰���—�ž�“�•�Ž�Š�’�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w rozumieniu Ustawy, 
�†�‘�‡�”���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž���˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�” zasad�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ���”�‡�—�”�ˆ�Ž�Š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���•�•�™���•�$�€�h���•�%�€���Ž���•�'�€�h���Ÿ���™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. ���”�•�”�œ�†�“�Ž�Š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� ���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�� �•�Š�˜�™�� �’�”�œ�†�� �”�� �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™o akcje, prawa poboru, prawa 
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���Ÿ���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 229  
Inwestycje Subfunduszu Santander Pr �Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•��w instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ���™�ž�’���š�’�”�œ�†���•�”�Ÿ�œ�†�‘�†���“�†���•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ���™�ž�’�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž��
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���‘�”�•�†�™�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �‘�”�•�†�™�†�’�Ž�� �œ�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(4) �‡�†�Ÿ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ���™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�%�+���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€���• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•���œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�˜�™�†�œ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�%�+�h���‘�š�‡���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���œ�†�—�—�†�“�™�ž���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���†�•�ˆ�•�Š���”�—�†�Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�h�� 

(3) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(4) transakcje swap walutowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g�����—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™���•�%�€���• �•�'�€���‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ���• �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- ocena 
�œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�žka kontrahenta.  

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€��
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pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%��
�•�•�™�� �•�%�€�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �˜�Ÿ�†�ˆ�”�œ�†�“�ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�†�h�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ�’�Ž�†�“�� �†�‘�”�•�†�ˆ�•�Ž�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �†�•�ˆ�•�Š��
a �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‰�Ö�š���“�Š���”�—�†�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���œ���†�•�ˆ�•�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���Ÿ���š���ž�ˆ�Ž�Š�’���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h��
�•�Š�˜�™�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�� �“�Ž���� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Š�� �‡�¦�‰�	��
�š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™��
(3) �• �•�'�€�h���Œ�‰�ž���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†ne instrumenty 
�•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �‡�¼�‰�¦�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž�� �˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�� �œ�� �ø�� �(�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �$�€��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž��
kredytowymi, w rozum �Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ���‰�“�Ž�š���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�i�� 

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�¦�� �Ÿ�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Ž��
ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g�� 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�“�Ž�Š�Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�ž�˜�•�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†�� �™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wyk �”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ�� �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  

Art. 230  
���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�• 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 
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7. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�)�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ�����˜�™�†�œ�Ž�Š�g�� 

Art. 231  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�• w Fundusze Trzecie  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���“�†�‡�ž�œ�†�¬ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š:  
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Polskiej,  
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�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) dla Akcji:   

a) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �‹�š�“�‰�†�’�Š�“�™�†�‘�“�†�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �š���ž�ˆ�Ž�Š�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž�� �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�”�œ�Š�•�h��
�•�”�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�Š�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‰�ž�˜�•�”�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ö�ž�œ�Ý�œ�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�¼�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�¦�� �”�‡�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�¦�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž��
�Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�—�”�‰�š�•�™�ž�� �”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�•�Ý�Ö�•�¼�h�� �•�Š�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¼�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�œ�†�Œ�Ž�� �•�”�“�•�š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �”�ˆ�Š�“�¼�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �•�†�‰�—�¼�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž�� �•�Š�•�� �Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Ž�Š�h�� �Ö�†�‰�� �•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�™�†�“�‰�†�—�‰�ž�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†��
�—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’���Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�ž�’�h�� 

b) �•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š���•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ�ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
c) �•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �•�†�•�Ž�Š�—�š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�� �œ���•�”�—�Ý�œ�“�†�“�Ž�š�� �Ÿ���Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�”�‰�”�‡�“�ž�’�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �‘�š�‡��

w  �•�”�—�Ý�œ�“�†�“�Ž�š���‰�”���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
d) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�h���œ���™�ž�’���”�ˆ�Š�“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�Œ�”���˜�™�”�˜�š�“�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�†���•�†�•�Ž�Š�—�ž��

�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�ˆ�•���•�”�‰�†���ž�h�� 
e) w przypadku praw poboru �• �—�Ý�œ�“�Ž�Š�����—�Š�‘�†�ˆ�•�†���ˆ�Š�“�ž���•�—�†�œ�†���•�”�‡�”�—�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���ˆ�Š�“�ž���†�•�ˆ�•�Ž���‰�†�“�Š�•���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�j�� 

(2) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i�� 

a) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�ˆ�•���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�•���˜�™�—�š�•�™�š�—�ž�h�� 
b) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�h�� 
c) poziom ryzyka walutowego,  
d) �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h�� 
e) �˜�™�—�š�•�™�š�—�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�j  

(3) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 
c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j  

(4) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
c) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
f)  �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g  

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

6. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� 

7. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���’�”�œ�†���•�Š�˜�™���”���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�†�œ�� �Ž�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  �Ž�’�Ž�Š�“�Ž�š���Ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

Art. 235  
���”�˜�Ÿ�™�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�• 

1. ���†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�i�� 

(1) �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���(���Ž�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�&�(�†�h�� 

(2) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���’�†�•�‘�Š�—�˜�•�Ž�Š���Ž���‡�†�“�•�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���”�•�Ö�†�™�ž���“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���œ���™�ž�’���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž��
�•�š�•�“�†�� �Ž�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �•�—�†�œ���’�†�•�¦�™�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Ž�Š�’�� �”�—�†�Ÿ�� �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š�� �Ž�� �”�•�Ö�†�™�ž��
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�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•���œ���™�†�•�Ž�’���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h���œ���•�†�•�Ž�’���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���•�Ý�Ö�Š�•�� ���š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•��
w  �™�†�•�Ž�’�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(5) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�• oraz 
�Ž�“�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �$���• �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•��
(z �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•��
���š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•���‰�”���˜�š�’�ž�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�� 

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(��- �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g�� 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†snych, w tym z wynagrodzenia 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��



 

 

 

 354 

z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g�� 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���”�� �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �Ÿ�†�� �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone.  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�•���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���•�Ý�Ö�Š�•�� ���š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�• 
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Art. 235a  
Wynagrodzenie za w yniki inwestycyjne Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�• 

1. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ�� �˜�™�†�Ö�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �%�&�(�� �š�˜�™�g�� �(�� �•���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�€�h��
Towarzystwo ma prawo do wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne Subfunduszu (Wynagrodzenie za Wyniki).  

���Œ�Ý�‘�“�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�� �˜�¦�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �š�˜�™�g�� �&���• �+�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š��
�•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���˜�•�”�˜�”�‡�š���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�g�� 

2. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���Ž���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†���˜�Ž�¼���•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��
alfa .  

���Š�Ÿ�Š�—�œ�†�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �œ�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �‰�”�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  pod 
�œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ÿ�’�Ž�†�“�†���•�Š�˜�™���‰�”�‰�†�™�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ�����Š���•�”�•�—�ž�™�†���•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†��alfa  z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.  

�
�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  �•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†�h���‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���œ���™�ž�’�����“�Ž�š��
Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy .  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy  w Okresie Odniesienia i nie 
�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���š�•�Š�’�“�ž�ˆ�•�g�� 

���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �•�”�•�—�Š�ì�‘�†�“�†�� �‰�†�‘�Š�•�� �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji)  ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �˜�™�†�“�š��
na �•�”�“�Ž�Š�ˆ���•�†���‰�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h���”���Ž�‘�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†�g���
�Š�‰�“�†�•���Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬��
rezerwy na Wynagrodzenie za Wyniki, proporcjonalna do liczby umorzonych Jednostek Uczestnic twa danej kategorii, jest 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej 
krystalizacji .  

���ž�•�Ö�†�™�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†��
lub  w danym roku kalendarzowym jest ujemna.  

Model naliczania Wynagrodzenia za Wyniki sto sowany jest od dnia 1 stycznia �—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���—�”�•�š��
uruchomienia Subfunduszu.  

Pierwsza roczna krystalizacja  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�’���•�”���—�”�•�š��
�š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�€�h���†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���•�Š�Ö�“�ž��
�•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���œ�� �—�”�•�š�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�Ž�“�Ž�Š�� �(�� �‘�†�™��
od uruchomienia Subfunduszu.  

���”���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š�h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���’�Ž�“�Ž�Š���(���‘�†�™���”�‰���š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�‘�†���š�˜�™�†�‘�Š�“�Ž�†�����•�—�Š�˜�š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†���“�†��
�•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&-�+�h�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼��
�“�†�•�‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž���”�•�—�Š�˜ �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���œ ostatnim Dniu Wyceny w roku uruchomienia Subfunduszu.  

3. ���’�Ž�Š�“�“�ž�’���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’���†�—�™�ž�•�š�‘�Š���“�†�‰�†�•�Š���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�i�� 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š �—�Ý���“�Ž�ˆ�†���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h��
przed naliczeniem �4�5�(�×�á �†�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h �“�†�� �‰�†�“�ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�× 
L �4�B�Q�J�@�w�;�× 
F �4�>�A�J�?�D�w�;�× 



 

 

 

 355 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�“�‡�ž�Š �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�Ý�œ�“�†���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���=�H�B�=�w�;�Ò, obliczana zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 
L �•�ƒ�š
�5�¸�v�¸�9

�<�=�H�B�=�w�;�Ò�?�ë�=�� 

�¿�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š dzienna zmiana �=�H�B�=�w�;�× dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w danym Dniu Wyceny d,  
przy czym:  

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �I�=�T�<�=�H�B�=�w�;�×�?�5�â�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�â�r�= 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L
�:�=�H�B�=�w�;�× 
F �=�H�B�=�w�;�×�?�5�;

���=�H�B�=�w�;�×�?�5 
F�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×��
 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�… �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž roku kalendarzowego , �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�ˆ�•�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ÿ�†�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, nie �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž����
w  ostatnim Dniu Wyceny roku  �š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�†���‰�Š�Œ�”��
roku kalendarzowego ( �; 
F�w) do (�; 
F �s), wyznaczona jako:  

�=�H�B�=�w�;�Ò
L �4�B�Q�J�@�Ò
F �4�>�A�J�?�D�Ò 
Benchmark  �œ�Ÿ�”�—�Ÿ�Š�ˆ���˜�Ö�š���¦�ˆ�ž���‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���™�•�g���,�#�è���������������”�—�‘�‰�����”�’�’�”�‰�Ž�™�ž�����—�”�‰�š�ˆ�Š�—�˜�����Š�™��

Total Return USD Index (M1WO0CMP) + 10% WIRON Indeks Jednopodstawowy (WIRNCI).  
�����“�†�œ�Ž�†�˜�Ž�Š���•�”�‰�†�“�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ž�‰�Š�“�™�ž�‹�Ž�•�†�™�”�—�Ý�œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�ˆ�•�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g�� 

���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž d - ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�“�Ž�š���‰�h�� 
Okres Odniesienia  �• �”�•�—�Š�˜�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��

�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�Š�˜�™���•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†���Ÿ�Š���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� 
�~�ˆ�‹�”�‰�Ž
Þ�…�Š �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie 

ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�w�;�× 
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;
�×

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬��
lat przed Dniem Wyceny d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ roku uruchomienia 
Subfunduszu ,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�‘  dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�…�� skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�Ò
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;

�ì

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s, do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž��
�•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ roku uruchomienia 
Subfunduszu ,  

�~�Œ�›�”�Š�… skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa za Okres Odniesienia , ustalona bez 
�š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�†���4�5�(�× �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“darzowego, obliczona zgodnie 
ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�Ò
L �@
�Í�ä

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, nie 

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ roku uruchomienia Subfunduszu ,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’��
Wyceny d,  

�6�Ò  �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�� �•�ž�€�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼��
Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny w roku kalendarzowym y, po naliczeniu Wynagrodzenia 
za ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�~�Œ�›�”�Š
Þ�…�Š skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed 
naliczeniem �4�5�(�×�á���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie ze wzorem:  



 

 

 

 356 

�4�B�Q�J�@�w�;�× 
L �@
�Í �Ï

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�h���“�Ž�Š��

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ roku uruchomienia Subfunduszu ,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’��
Wyceny d,  

�6�× �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu Wynagrodzenia 
za ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�~�•�r�Š dzienna rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d,  

�~�•�r�›�“ �Š �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g��
6,  

�~�•�r�…�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny danego roku kalendarzowego:  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�” Y,  

�~�•�r�…�Š �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†��
w ust. 5,  

�ƒ�m�z�–�™�Œ�Š �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu 
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�„  �˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���š�˜�™�†�‘�”�“�†���•�Š�˜�™���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�˜�™�g���*�h�� 

�… �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž���—�”�•���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�g�� 

4. �����•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���™�œ�”�—�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�¦���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�¼���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�×). ���˜�™�†�‘�†���˜�Ž�¼���•�¦���œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š�•��
�Ÿ���•�Š�‰�“�ž�’���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���œ���‘�Ž�™�g���†�€���• �‰�€���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���˜�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���‰�†�“�Š�•���‘�Ž�™�g��
a) �• �‰�€���•�”�“�Ž���Š�•�i�� 

a) ���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to naliczana jest rezerwa 
w  �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�4�5�(�× 
L �9�#�0�L�O�B�× �Û�: �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

b) ���”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i���•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to za dany ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†�� �”�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�4�5�(�Q�I�×�;�h�� �•�Š�˜�™�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�”�œ�”�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�h��
proporcjonalnie do spadku �=�H�B�=�w�;�×�h���”���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�¦���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�”�—�Š�’�i�� 

�4�5�(�× 
L �:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�; �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

c) ���Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
P�r, to w danym Dniu Wyceny d, 
dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, pomniejszona 
�”���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�Q�I�×�;�h���•�Š�˜�™���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�ˆ�Ž�Š���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�i�� 

�4�5�(�× 
L 
F�:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�;, w konsekwencji: �4�5�(�;�× 
L �r 

d) ���—�†�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �
�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
L �r, to w danym Dniu Wyceny d, rezerwa 
na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa nie jest naliczana:  

�4�5�(�× 
L �r 

Rezerwa na Wynagrodzeni e za Wyniki naliczona w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�€���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���š�•�Š�’�“�†�g  

5. Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu naliczona do Dnia Wyceny d 
w roku kalendarzowym  (�4�5�(�;�×�€�h�� �—�Ý�œ�“�†�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�’�Ž�Š�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‰�‘�†�� �™�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym 
(opisanej jako: �Ã �4�5�(�Û

�×
�Û�@�5 �€�h���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�Š�•���”���˜�š�’�¼���4�5�(�Q�I�×���•�”�•�Ž�˜�†�“�¦���•�†�•�”�i���Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 �€���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, 

do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym, tj.:  

�4�5�(�;�× 
L �Ã �4�5�(�Û
�×
�Û�@�5 
F�Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 , od �D, gdzie �D
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h do Dnia 

Wyceny d w roku kalendarzowym Y  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’ Y, przy czym �4�5�(�;
R�r  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na koniec danego roku 
kalendarzowego ( �4�5�(�;) �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�Š�˜�™���œ���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�� �•�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
Towarzystwa, w ostatnim Dniu Wyceny d danego roku kalendarzowego, o ile �4�5�(�;
P �r�g�� ���ž�•�Ö�†�™�†�� �™�†�•�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”��
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �‰�”�� �•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”��
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�“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

6. ���Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �—�”�•�š��
kalendarzowym do Dnia Wyceny d-1 (�4�5�(�;�×�?�5�€�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d w tym roku kalendarzowym, 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa danej kategorii umorzonych w poprzednim Dniu Wyceny ( d-1), tj. liczby Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
�š�’�”�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�����Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�$�€���œ���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•d-�%�€�h�� �™�•�g�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�%�€�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž�i��--  

�4�5�(�Q�I�× 
L
�H�E�?�V�>�=���,�7���Q�I�K�N�V�K�J�U�?�D���S���@�J�E�Q���@
F�s

�H�E�?�V�>�=���,�7���S���@�J�E�Q���@
F�t
�Û�4�5�(�;�×�?�5 

���ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���œ���™�Š�“���˜�•�”�˜�Ý�‡���•�œ�”�™�†�h���Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�h���•�Š�˜�™���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•��
�“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�†���‰�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�h���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”��
�’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

7. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �Ÿ�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�������”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h�� �“�Ž���� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†�� �œ�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �‘�š�‡�� �”�•�—�Š�˜�”�œ�”��
�Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�¬���•�Š�Œ�”���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�g�� 

8. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š���Ž���•�”�‡�—�†�“�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�†�‘�‡�”���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡funduszu.  

Art. 236  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž��do Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����•�Ý�Ö�Š�•�����š�—�”�œ�ˆ�”�œ�ž�ˆ�• 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†��
�“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g�� 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� �������� �Ž�� ���������h�� �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  art. 22, w formie Jednos �™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
�Ž�� ���������� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g�� 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���&�$�g Subfundusz ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• 

Art. 237  
Cel inwestycyjny Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•  

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

 
Art. 238  

Inwestycje Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•  
1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š�����•�™�ž�œ�†�h���Ÿ���Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���%�&�,���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���%�'�$�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i�� 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�Š�•�� �‘�š�‡�� �œ�� ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‹�Š�—�™�ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h���•�Š���Š�‘�Ž���œ�†�—�š�“�•�Ž���Š�’�Ž�˜�•�Ž���‘�š�‡��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���”�‹�Š�—�™�ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š���œ�“�Ž�”�˜�•�š���”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���•�•�™���•�$�€�h���”�—�†�Ÿ���Œ�‰�ž��
dopuszczenie do tego obr �”�™�š���•�Š�˜�™���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�Š���œ���”�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž�����—�”�•���”�‰���‰�“�Ž�†�h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���•�”���—�†�Ÿ���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž��
�Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych �• w rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w bankach 
zagranicznych �• �œ�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�� ���˜�™�†�œ�ž�h�� �”�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �•�•�™�� �•�$�€�� �Ž�� �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �†�‘�‡�”��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•��
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�������†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���†�‘�‡�”�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”��
�Ÿ�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 
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b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
�“�†�‰���—�ž�“�•�Ž�Š�’�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w rozumieniu Ustawy, 
�†�‘�‡�”���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž���˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ���”�‡�—�”�ˆ�Ž�Š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���•�•�™���•�$�€�h���•�%�€���Ž���•�'�€�h���Ÿ���™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. ���”�•�”�œ�†�“�Ž�Š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
�Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�Š���œ���•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� ���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�� �•�Š�˜�™�� �’�”�œ�†�� �”�� �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™o akcje, prawa poboru, prawa 
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ akcji lub z  �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 239  
Inwestycje Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• w instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
�œ���•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ���™�ž�’���š�’�”�œ�†���•�”�Ÿ�œ�†�‘�†���“�†���•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ���™�ž�’�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž��
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���‘�”�•�†�™�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �‘�”�•�†�™�†�’�Ž�� �œ�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(4) �‡�†�Ÿ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ���™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 238 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•���œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�˜�™�†�œ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�&�+�h���‘�š�‡���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�h���œ�†�—�—�†�“�™�ž���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���†�•�ˆ�•�Š���”�—�†�Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�h�� 

(3) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(4) transakcje swap walutowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g�����—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™���•�%�€���• �•�'�€���‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ���• �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- ocena 
�œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�žka kontrahenta.  

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€��
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 
�•�•�™�� �•�%�€�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �˜�Ÿ�†�ˆ�”�œ�†�“�ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�� �œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�†�h�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �†�‘�”�•�†�ˆ�•�Ž�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �†�•�ˆ�•�Š��
a �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‰�Ö�š���“�Š���”�—�†�Ÿ���Ÿ�’�Ž�†�“���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���œ���†�•�ˆ�•�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���Ÿ���š���ž�ˆ�Ž�Š�’���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h��
�•�Š�˜�™�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�� �“�Ž���� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �†�•�ˆ�•�Ž�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Š�� �‡�¦�‰�	��
�š�™�—�š�‰�“�Ž�”�“�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™��
(3) �• �•�'�€�h���Œ�‰�ž���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•���˜�™�”�•�ž��
�Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �‡�¼�‰�¦�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š�� �Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž�� �˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�� �œ�� �ø�� �(�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �$�€��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �” ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž��
�•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�’�Ž�h���œ���—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ���‰�“�Ž�š���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�i�� 
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(1) �—�†�™�Ž�“�Œ�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�¦�� �Ÿ�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Ž��
ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g�� 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†�� �™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ�� �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  
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1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
tych lokat nie przekro �ˆ�Ÿ�ž���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���‰�”���%�#�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Šgo wyemitowane przez jeden p �”�‰�’�Ž�”�™���“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž���‰�”���Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š��
poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
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7. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�)�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ�����˜�™�†�œ�Ž�Š�g�� 

Art. 241  
Inwestycje Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• w Fundusze Trzecie  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���“�†�‡�ž�œ�†�¬ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š:  

(1) �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•��
Polskiej,  

(2) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š��- w rozumieniu Ustawy,  

(3) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���’�†�•�¦�ˆ�Š���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���Ÿ�†���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�¦�h���•�Š���Š�‘�Ž�i�� 

a) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �”�‹�Š�—�š�•�¦�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�� �š�’�†�—�Ÿ�†�•�¦�� �•�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡��
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�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���†�‘�‡�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦�h�����Š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž��
�“�Ž�Š���—�Ý���“�Ž���˜�Ž�¼���œ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�h�� 

b) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�� �“�†�‰�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�� �‘�š�‡�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�ž�’��
���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”�� �‰�”�� ���������� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�†�� �•�Š�˜�™�h�� �“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�Ÿ�†�•�Š�’�“�”�ì�ˆ�Ž�h��
�œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�†�����”�’�Ž�˜�•�Ž���Ÿ���™�ž�’���”�—�Œ�†�“�Š�’�h�� 

c) �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �™�†�•�Ž�’�h�� �•�†�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�¦�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿasady zbiorowego inwestowania 
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h  

d) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�Š���˜�¦���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���‰�”���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

- �•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•��Funduszy Trzecich  �’�”���Š���‡�ž�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ ich 
�˜�™�†�™�š�™�Š�’�� �‘�š�‡�� �—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�Š�’�h�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych 
�”�—�†�Ÿ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ jednostki uczestnictwa 
�•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”wania, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 1.  

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���‰�”���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���œ �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�h��
�•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���”�—�†�Ÿ��
�™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���Ÿ�†���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�¦�g�� 

4. �
�Š���Š�‘�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innego funduszu 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� �”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  �š�˜�™�g���$���•�•�™���•�&�€�h���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ÿ���Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™��
�Ÿ�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�†�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��
�ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�• �‘�š�‡���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 242  
���‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•  

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬�� �Ž�“�“�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�”�’�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ÿ�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ÿ�‰�Š�’�†�™�Š�—�Ž�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���Ž���Ÿ�†�˜�†�‰�†�ˆ�•���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ�����˜�™�†�œ�Ž�Š�g�� 

Art. 243  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• oraz transakcje 

z Depozytariuszem  
1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �‡�†�“�•�†�ˆ�•�� �•�—�†�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•��

w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�ž�h���”���™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�™�ž���‰�”���—�”�•�š�h���”���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬���Ÿ�����Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’���š�’�”�œ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h���•�Š���Š�‘�Ž��
zawarcie umowy jest w  �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž �“�Ž�Š���˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g�� 

Art. 244  
Zasady polityki inwestycyjnej Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�•�ˆ�•�Ž�� �Ž�� �‘�”�•�š�•�Š���ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �*�(�è�� �•�˜�Ž�Š�‰�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ���œ�����•�ˆ�•�Š�g�����”��
�•�”�œ�ž���˜�Ÿ�Š�Œ�”�� �‘�Ž�’�Ž�™�š�� �œ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�� �˜�Ž�¼�� �™�†�•���Š�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�� ���—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�� �•�™�Ý�—�Š�h�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�Š�� �˜�œ�”�•�¦�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�¦�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�¦�h�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�è��
�•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‘�”�•�š�•�¦���œ�����•�ˆ�•�Š�g  

2. ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���’�”�Œ�¦���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�(�è��
�•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�Ž�¼�¬ �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���•�™�ž�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Š���œ �‘�”�•�†�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$-�%�h���Ÿ�”�˜�™�†�“�¦���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š���œ���Ž�“�“�Š���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Š��
�‘�”�•�†�™���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•�����˜�™�†�œ�¦���”�—�†�Ÿ���Ÿ�†�•�Ž�˜�†�’�Ž�����™�†�™�š�™�š�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) dla Akcji:   

a) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �‹�š�“�‰�†�’�Š�“�™�†�‘�“�†�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �š���ž�ˆ�Ž�Š�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�ž�� �œ�˜�•�†�	�“�Ž�•�”�œ�Š�•�h��
�•�”�—�Ý�œ�“�†�œ�ˆ�Ÿ�Š�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‰�ž�˜�•�”�“�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ö�ž�œ�Ý�œ�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�ž�ˆ�•�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�¼�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�¦�� �”�‡�Š�•�’�š�•�¦�ˆ�¦�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž��
�Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�—�”�‰�š�•�™�ž�� �”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�•�Ý�Ö�•�¼�h�� �•�Š�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�¼�� �—�ž�“�•�”�œ�¦�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�œ�†�Œ�Ž�� �•�”�“�•�š�—�Š�“�ˆ�ž�•�“�Š�h�� �”�ˆ�Š�“�¼�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�—�”�Ÿ�œ�”�•�š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �•�†�‰�—�¼�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž�� �•�Š�•�� �Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�“�Ž�Š�h�� �Ö�†�‰�� �•�”�—�•�”�—�†�ˆ�ž�•�“�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�™�†�“�‰�†�—�‰�ž�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†��
�—�ž�Ÿ�ž�•�Ž�Š�’���˜�•�”�Ö�Š�ˆ�Ÿ�“�ž�’���Ž���ì�—�”�‰�”�œ�Ž�˜�•�”�œ�ž�’�h�� 

b) �•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�Š���•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ�ž���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�ž�“�Ž�•�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� 
c) �•�—�”�Œ�“�”�Ÿ�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �•�†�•�Ž�Š�—�š�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�� �œ���•�”�—�Ý�œ�“�†�“�Ž�š�� �Ÿ���Ž�“�“�ž�’�Ž�� �•�”�‰�”�‡�“�ž�’�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �‘�š�‡��

w  �•�”�—�Ý�œ�“�†�“�Ž�š���‰�”���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�Š�Œ�”�h�� 
d) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���•�†�•�Ž�Š�—�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�h���œ���™�ž�’���”�ˆ�Š�“�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�Œ�”���˜�™�”�˜�š�“�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�†���•�†�•�Ž�Š�—�ž��

�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�ˆ�•���•�”�‰�†���ž�h�� 
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e) w przypadku praw poboru �• �—�Ý�œ�“�Ž�Š�����—�Š�‘�†�ˆ�•�†���ˆ�Š�“�ž���•�—�†�œ�†���•�”�‡�”�—�š���‰�”���†�•�™�š�†�‘�“�Š�•���ˆ�Š�“�ž���†�•�ˆ�•�Ž���‰�†�“�Š�•���˜�•�Ý�Ö�•�Ž�j�� 

(2) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i�� 

a) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�ˆ�•���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�•���˜�™�—�š�•�™�š�—�ž�h�� 
b) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�h�� 
c) poziom ryzyka walutowego,  
d) �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h�� 
e) �˜�™�—�š�•�™�š�—�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�j  

(3) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
b) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� 
c) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�j  

(4) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
c) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
f)  �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š�Œ�”�g  

���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

5. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h�� �Ÿ innym funduszem 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� 

6. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ niniejszym Rozdziale mowa jest o  �‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
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�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�• kluczowe informacje oraz koszty przygotowania, utrzymania, 
walidacji i wykorzystywania modeli wyceny �• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�#�(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.  

�f�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���™�”���ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���˜�•�†�‘�Ž���—�”�•�š���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†�•�”��
�ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�†�ˆ�•�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�†�“�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�g�� 

3. ���”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ž���%���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�i�� 

(1) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• �œ���™�†�•�Ž�’���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h���œ���•�†�•�Ž�’���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•,  

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����•�Š�‰�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• w 
�™�†�•�Ž�’�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
�‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•,  

(5) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• oraz 
�Ž�“�“�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���• �“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���˜�™�”�˜�š�“�•�š���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•���‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•���•�Ÿ��
�’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�� �•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���ž�“�•�Ý�œ��
���”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• �‰�”���˜�š�’�ž�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�� 

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(��- �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g�� 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†snych, w tym z wynagrodzenia 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g�� 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���”�� �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �Ÿ�†�� �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�• ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone.  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�ˆ�•�Ž�� ���ž�“�•�Ý�œ�� ���”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• 
propo rcjonalnie do  �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• �œ�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 
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Art. 245a  
Wynagrodzenie za wyniki inwestycyjne Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• 

1. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ�� �˜�™�†�Ö�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �%�'�(�� �š�˜�™�g�� �(�� �•���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�€�h��
Towarzystwo ma prawo do wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne Subfunduszu (Wynagrodzenie za Wyniki).  

���Œ�Ý�‘�“�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�� �˜�¦�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �š�˜�™�g�� �&���• �+�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š��
�•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���˜�•�”�˜�”�‡�š���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�g�� 

2. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���Ž���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†���˜�Ž�¼���•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��
alfa .  

���Š�Ÿ�Š�—�œ�†�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �œ�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �‰�”�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  pod 
�œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ÿ�’�Ž�†�“�†���•�Š�˜�™���‰�”�‰�†�™�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ�����Š���•�”�•�—�ž�™�†���•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†��alfa  z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.  

�
�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  �•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†�h���‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���œ���™�ž�’�����“�Ž�š��
Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy .  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy  w Okresie Odniesienia i nie 
�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���š�•�Š�’�“�ž�ˆ�•�g�� 

���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �•�”�•�—�Š�ì�‘�†�“�†�� �‰�†�‘�Š�•�� �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji)  ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �˜�™�†�“�š��
na �•�”�“�Ž�Š�ˆ���•�†���‰�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h���”���Ž�‘�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†�g���
�Š�‰�“�†�•���Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬��
rezerwy na Wynagrodzenie za Wyniki, proporcjonalna do liczby umorzonych Jednostek Uczestnic twa danej kategorii, jest 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej 
krystalizacji .  

���ž�•�Ö�†�™�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†��
lub  w danym roku kalendarzowym jest ujemna.  

���”�‰�Š�‘���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž���•�Š�˜�™���”�‰���‰�“�Ž�†���$���˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���—�”�•�š��
uruchomienia Subfunduszu.  

Pierwsza roczna krystalizacja  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�’���•�”���—�”�•�š��
�š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�€�h���†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���•�Š�Ö�“�ž��
�•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �œ�� �—�”�•�š�� �h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�Ž�“�Ž�Š�� �(�� �‘�†�™��
od uruchomienia Subfunduszu.  

���”���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š�h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���’�Ž�“�Ž�Š���(���‘�†�™���”�‰���š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�‘�†���š�˜�™�†�‘�Š�“�Ž�†�����•�—�Š�˜�š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†���“�†��
�•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&-�+�h�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼��
�“�†�•�‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž���”�•�—�Š�˜ �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���’�Ž�Š�“�“�ž�’���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’���†�—�™�ž�•�š�‘�Š���“�†�‰�†�•�Š���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�i�� 
�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š �—�Ý���“�Ž�ˆ�†���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h��

przed naliczeniem �4�5�(�×�á �†�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h �“�†�� �‰�†�“�ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�× 
L �4�B�Q�J�@�w�;�× 
F �4�>�A�J�?�D�w�;�× 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�“�‡�ž�Š �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�Ý�œ�“�†���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���=�H�B�=�w�;�Ò, obliczana zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 
L �•�ƒ�š
�5�¸�v�¸�9

�<�=�H�B�=�w�;�Ò�?�ë�=�� 

�¿�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š dzienna zmiana �=�H�B�=�w�;�× dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w danym Dniu Wyceny d,  
przy czym:  

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �I�=�T�<�=�H�B�=�w�;�×�?�5�â�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�â�r�= 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L
�:�=�H�B�=�w�;�× 
F�=�H�B�=�w�;�×�?�5�;

���=�H�B�=�w�;�×�?�5 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×��
 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�… �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž roku kalendarzowego , �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�ˆ�•�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ÿ�†�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž����
w  �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�”�•�š�� �š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�†���‰�Š�Œ�”��
roku kalendarzowego ( �; 
F�w) do (�; 
F �s), wyznaczona jako:  

�=�H�B�=�w�;�Ò
L �4�B�Q�J�@�Ò
F �4�>�A�J�?�D�Ò 
Benchmark  �œ�Ÿ�”�—�Ÿ�Š�ˆ�� �˜�Ö�š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �”�ˆ�Š�“�ž�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �™�•�g�� �,�(�è�� ���������� ���”�—�‘�‰�� ���Š�™�� ���”�™�†�‘�� ���Š�™�š�—�“�� ��������

(M1WO)+ 5% WIRON Indeks Jednopodstawowy (WIRNCI).  
�����“�†�œ�Ž�†�˜�Ž�Š���•�”�‰�†�“�”���”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ž�‰�Š�“�™�ž�‹�Ž�•�†�™�”�—�Ý�œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�”�œ�ž�ˆ�•�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�g�� 



 

 

 

 364 

���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž d - ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�“�Ž�š���‰�h�� 
Okres Odniesienia  �• �”�•�—�Š�˜�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��

�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�Š�˜�™���•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†���Ÿ�Š���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� 
�~�ˆ�‹�”�‰�Ž
Þ�…�Š �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie 

ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�w�;�× 
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;
�×

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬��
lat przed Dniem Wyceny d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ roku uruchomienia 
Subfunduszu ,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�‘  dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�…�� skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�Ò
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;

�ì

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s, do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž��
�•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ roku uruchomienia 
Subfunduszu ,  

�~�Œ�›�”�Š�… skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa za Okres Odniesienia , ustalona bez 
�š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�†���4�5�(�× �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h�� �”�‡liczona zgodnie 
ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�Ò
L �@
�Í�ä

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, nie 

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ roku uruchomienia Subfunduszu ,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’��
Wyceny d,  

�6�Ò  �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�� �•�ž�€�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼��
Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny w roku kalendarzowym y, po nalic zeniu Wynagrodzenia 
za ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�~�Œ�›�”�Š
Þ�…�Š skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed 
naliczeniem �4�5�(�×�á���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�w�;�× 
L �@
�Í �Ï

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�h���“�Ž�Š��

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ roku uruchomienia Subfunduszu ,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’��
Wyceny d,  

�6�× �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž���™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu Wynagrodzenia 
za ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�~�•�r�Š dzienna rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d,  

�~�•�r�›�“ �Š �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g��
6,  

�~�•�r�…�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny danego roku kalendarzowego:  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�” Y,  

�~�•�r�…�Š �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†��
w ust. 5,  

�ƒ�m�z�–�™�Œ�Š �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu 
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�„  �˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���š�˜�™�†�‘�”�“�†���•�Š�˜�™���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�˜�™�g���*�h�� 
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�… �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž���—�”�•���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�g�� 

4. �����•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���™�œ�”�—�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�¦���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�¼���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�×). ���˜�™�†�‘�†���˜�Ž�¼���•�¦���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š�•��
�Ÿ���•�Š�‰�“�ž�’���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���œ���‘�Ž�™�g���†�€���• �‰�€���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���˜�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���‰�†�“�Š�•���‘�Ž�™�g��
a) �• �‰�€���•�”�“�Ž���Š�•�i�� 

a) ���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to naliczana jest rezerwa 
w  �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�4�5�(�× 
L �9�#�0�L�O�B�× �Û�: �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

b) ���”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i���•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to za dany ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†�� �”�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�4�5�(�Q�I�×�;�h�� �•�Š�˜�™�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�”�œ�”�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�h��
proporcjonalnie do spadku �=�H�B�=�w�;�×�h���”���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�¦���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�”�—�Š�’�i�� 

�4�5�(�× 
L �:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�; �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

c) ���Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
P�r, to w danym Dniu Wyceny d, 
dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, pomniejszona 
�”���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�Q�I�×�;�h���•�Š�˜�™���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�ˆ�Ž�Š���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�i�� 

�4�5�(�× 
L 
F�:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�;, w konsekwencji: �4�5�(�;�× 
L �r 

d) ���—�†�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �
�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
L �r, to w danym Dniu Wyceny d, rezerwa 
na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa nie jest naliczana:  

�4�5�(�× 
L �r 

Rezerwa na Wynagrodzeni e za Wyniki naliczona w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�€���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���š�•�Š�’�“�†�g  

5. Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu naliczona do Dnia Wyceny d 
w roku kalendarzowym  (�4�5�(�;�×�€�h�� �—�Ý�œ�“�†�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�’�Ž�Š�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‰�‘�†�� �™�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym 
(opisanej jako: �Ã �4�5�(�Û

�×
�Û�@�5 �€�h���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�Š�•���”���˜�š�’�¼���4�5�(�Q�I�×���•�”�•�Ž�˜�†�“�¦���•�†�•�”�i���Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 �€���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, 

do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym, tj.:  

�4�5�(�;�× 
L �Ã �4�5�(�Û
�×
�Û�@�5 
F�Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 , od �D, gdzie �D
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h do Dnia 

Wyceny d w roku kalendarzowym Y  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’ Y, przy czym �4�5�(�;
R�r  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na koniec danego roku 
kalendarzowego ( �4�5�(�;) �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�Š�˜�™���œ���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�� �•�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
Towarzystwa, w ostatnim Dniu Wyceny d danego roku kalendarzowego, o ile �4�5�(�;
P �r�g�� ���ž�•�Ö�†�™�†�� �™�†�•�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”��
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �‰�”�� �•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”��
�“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

6. ���Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �—�”�•�š��
kalendarzowym do Dnia Wyceny d-1 (�4�5�(�;�×�?�5�€�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d w tym roku kalendarzowym, 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa danej kategorii umorzonych w poprzednim Dniu Wyceny ( d-1), tj. liczby Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
�š�’�”�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�����Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�$�€���œ���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•d-�%�€�h�� �™�•�g�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�%�€�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž�i�� 

�4�5�(�Q�I�× 
L
�H�E�?�V�>�=���,�7���Q�I�K�N�V�K�J�U�?�D���S���@�J�E�Q���@
F�s

�H�E�?�V�>�=���,�7���S���@�J�E�Q���@
F�t
�Û�4�5�(�;�×�?�5 

���ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���œ���™�Š�“���˜�•�”�˜�Ý�‡���•�œ�”�™�†�h���Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�h���•�Š�˜�™���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•��
�“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�†���‰�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�h���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”��
�’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

7. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �Ÿ�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�������”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h�� �“�Ž���� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†�� �œ�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �‘�š�‡�� �”�•�—�Š�˜�”�œ�”��
�Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�¬���•�Š�Œ�”���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�g�� 

8. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š���Ž���•�”�‡�—�†�“�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�†�‘�‡�”���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡funduszu.  

Art. 246  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰o Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�ˆ�•�Ž�����ž�“�•�Ý�œ�����”�Ÿ�œ�Ž�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�• 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†��
�“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g�� 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� �������� �Ž�� ���������h�� �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��



 

 

 

 366 

�’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�%�h���œ���‹�”�—�’�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
�Ž�� ���������� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g�� 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���&�%�g ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž�� 

Art. 247  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 248  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���Ÿ���Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���%�'�,���”�—�†�Ÿ���†�—�™�g���%�(�$�h���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š�����•�™�ž�œ�†���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i�� 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���”�‹�Š�—�™�ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š���œ�“�Ž�”�˜�•�š���”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���•�•�™���•�$�€�h���”�—�†�Ÿ��
gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž�����—�”�•���”�‰���‰�“�Ž�†�h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���•�”���—�†�Ÿ���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž��
�“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych �• w rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w bankach 
zagranicznych �• �œ�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�� ���˜�™�†�œ�ž�h�� �”�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �†�‘�‡�”��
�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•��
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���Ž�“�“�Š���“�Ž�������†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���†�‘�‡�”�h���œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†���‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�“�Š�Œ�”��
z �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ���”�‡�—�”�ˆ�Ž�Š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. Lokowanie w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
�Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���”�—�†�Ÿ���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
�Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�Š���œ���•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� ���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�� �•�Š�˜�™�� �’�”�œ�†�� �”�� �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™o akcje, prawa poboru, prawa 
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i  inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���Ÿ �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 249  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡ligacji Globalnych Uniwersalny w instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž�h���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
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w �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ �™�ž�’���š�’�”�œ�†���•�”�Ÿ�œ�†�‘�†���“�†���•�—�Ÿ�Š�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ tymi instrumentami 
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ lokatami w  �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž instrumenty 

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ celem inwestycyjnym Subfunduszu,  

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 248 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•���œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�˜�™�†�œ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 248, lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. Subfundusz �’�”���Š  �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š���t���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h��
stopy procentowe lub indeksy rynku obligacji,    

(3) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(4) transakcje swap walutowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�� �t�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  odpowiednich walutach obcych. Kr �ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (2) �• �•�'�€���‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�˜�Ÿ�™�ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���• w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†��
kontrahenta.  

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ ust. 2 pkt (1) 
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ �œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 
pkt (2) �• �•�'�€�h���Œ�‰�ž���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•��
stopy zwrotu z  �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�Š�•�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� ���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���‡�¼�‰�¦���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š���Ÿ �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���•ryteria wskazane w  �ø���(���š�˜�™�g��
�$���•�•�™���$�€�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���”�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�• �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž���‡�†�“�•�†�’�Ž���•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h���‡�†�“�•�†�’�Ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž��
kredytowymi, w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ dniu zawarcia transakcji:  

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ���‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž���œ �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•���“�†���•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���“�†�‰�†�“�ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�¦���Ÿ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
agencji ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g�� 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ Funduszem z  �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�“�Ž�Š�Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�ž�˜�•�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰���•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�h�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†�� �™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ�� �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  
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�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
na rachunkach bankowych.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
procent), w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
tych lokat nie przekro �ˆ�Ÿ�ž���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 
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3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  zdaniu poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �&�h�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �'�#�è��
�•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h��
���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� ���������� �‘�š�‡��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�h���•�™�Ý�—�Š�•�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ž�Š�’�� �•�Š�˜�™�� ���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�� ���”�‘�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(�h���•�—�Ÿ�ž���ˆ�Ÿ�ž�’���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�‘�”�•�†�™���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�˜�¦�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�h�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���Ÿ���™�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬��
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�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���Ž zasadach wskazanych w Ustawie.  
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�•�—�Ÿ�ž�Œ�”�™�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ���™�ž�’�� �Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �’�”�“�Ž�™�”�—�”�œ�†�“�Ž�Š��
�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�• kluczowe informacje oraz koszty przygotowania, utrzymania, 
walidacji i wykorzystywania modeli wyceny �• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�#�(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.  

�f�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���™�”���ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���˜�•�†�‘�Ž���—�”�•�š���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†�•�”��
�ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�†�ˆ�•�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�†�“�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�g�� 

3. ���”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ž���%���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�i�� 

(1) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�� ���“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž�� �œ�� �™�†�•�Ž�’�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�’�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š��
�‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•�� �˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž�h�� 

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•��
Uniwersalny w  takim zakresie, w jakim d �”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”��Subfunduszu, proporcjonalnie 
do �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž�h�� 

(5) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•��
���“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$���• na podstawie stosunku 
�”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•���‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•���•�Ÿ���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—��
���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�� ���“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž�� �‰�”�� �˜�š�’�ž�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�� 
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4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(���• �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g�� 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†snych, w tym z wynagrodzenia 
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�+�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���”�˜�Ž�Š�’���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g�� 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���”�� �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �Ÿ�†�� �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone.  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�� ���“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž��
�•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�� ���“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž��
w  ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”��Funduszu.  

Art. 255a  
Wynagrodzenie za w yniki inwestycyjne Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

1. ���•�—�Ý�ˆ�Ÿ�� �˜�™�†�Ö�Š�Œ�”�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �%�(�(�� �š�˜�™�g�� �(�� �•���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�€�h��
Towarzystwo ma prawo do wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne Subfunduszu (Wynagrodzenie za Wyniki).  

���Œ�Ý�‘�“�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰�ž�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�Š�� �˜�¦�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �š�˜�™�g�� �&���• �+�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�Ö�”�œ�Š��
�•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���˜�•�”�˜�”�‡�š���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�g�� 

2. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���‰�‘�†���•�†���‰�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š���Ž���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
�•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†���˜�™�”�•�¼���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���&�g�����†�‰�œ�ž���•�¼���™�¼���”�•�—�Š�ì�‘�†���˜�Ž�¼���•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��
alfa .  

���Š�Ÿ�Š�—�œ�†�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�Š�˜�™�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �œ�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �‰�”�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž��alfy  pod 
�œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ÿ�’�Ž�†�“�†���•�Š�˜�™���‰�”�‰�†�™�“�Ž�†���”�—�†�Ÿ�����Š���•�”�•�—�ž�™�†���•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†��alfa  z poprzednich lat w Okresie Odniesienia.  

�
�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�’�Ž�†�“�†��alfy  �•�Š�˜�™���š�•�Š�’�“�†�h���‰�”�™�ž�ˆ�•�ˆ�Ÿ�†�˜���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†���œ���™�ž�’�����“�Ž�š��
Wyceny proporcjonalnie do spadku alfy .  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki nie jest naliczana dwukrotnie za ten sam poziom alfy  w Okresie Odniesienia i nie 
�•�—�Ÿ�ž�•�’�š�•�Š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���š�•�Š�’�“�ž�ˆ�•�g�� 

���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�™�†�� �•�”�•�—�Š�ì�‘�†�“�†�� �‰�†�‘�Š�•�� �•�”�•�¼�ˆ�Ž�Š�’��rocznej krystalizacji)  ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �˜�™�†�“�š��
na �•�”�“�Ž�Š�ˆ���•�†���‰�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h���”���Ž�‘�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�Š�˜�™���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���”�‰���Ÿ�Š�—�†�g���
�Š�‰�“�†�•���Š���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬��
rezerwy na Wynagrodzenie za Wyniki, proporcjonalna do liczby umorzonych Jednostek Uczestnic twa danej kategorii, jest 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�†���‰�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�� �œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š�� �”�‰��rocznej 
krystalizacji.   

���ž�•�Ö�†�™�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h���Œ�‰�ž���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†��
lub  w danym roku kalendarzowym jest ujemna.  

���”�‰�Š�‘���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž���•�Š�˜�™���”�‰���‰�“�Ž�†���$���˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�†���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���—�”�•�š��
uruchomienia Subfunduszu.  

Pierwsza roczna krystalizacja  �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�’���•�”���—�”�•�š��
�š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�œ���”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�€�h���†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���•�Š�Ö�“�ž��
�•�Ž�¼�ˆ�Ž�”�‘�Š�™�“�Ž�� ���•�—�Š�˜�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Ž�¼�� �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���œ�� �—�”�•�š�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�Ž�“�Ž�Š�� �(�� �‘�†�™��
od uruchomienia Subfunduszu.  

���”���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š�h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���’�Ž�“�Ž�Š���(���‘�†�™���”�‰���š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�‘�†��ustalenia Okresu Odniesienia 
na �•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&-�+�h�� �˜�™�”�˜�š�•�Š�� �˜�Ž�¼��
�“�†�•�‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž���”�•�—�Š�˜���—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���œ ostatnim Dniu Wyceny w roku uruchomienia Subfunduszu.  
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3. ���’�Ž�Š�“�“�ž�’���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�’���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’���†�—�™�ž�•�š�‘�Š���“�†�‰�†�•�Š���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�i�� 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š �—�Ý���“�Ž�ˆ�†���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�����•�—�Š�˜�Ž�Š�����‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h��
przed naliczeniem �4�5�(�×�á �†�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦�� �˜�™�”�•�¦�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h �“�†�� �‰�†�“�ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�× 
L �4�B�Q�J�@�w�;�× 
F �4�>�A�J�?�D�w�;�× 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�“�‡�ž�Š �œ�†�—�™�”�ì�¬���—�Ý�œ�“�†���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���=�H�B�=�w�;�Ò, obliczana zgodnie ze wzorem:  

�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 
L �•�ƒ�š
�5�¸�v�¸�9

�<�=�H�B�=�w�;�Ò�?�ë�=�� 

�¿�‡�’�Œ�‡
Þ�…�Š dzienna zmiana �=�H�B�=�w�;�× dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w danym Dniu Wyceny d,  
przy czym:  

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
P �=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �I�=�T�<�=�H�B�=�w�;�×�?�5�â�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�â�r�= 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× oraz �=�H�B�=�w�;�×�?�5 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×�?�5, to �¿�=�H�B�=�w�;�× 
wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L �=�H�B�=�w�;�× 
F �=�H�B�=�w�;�I�=�T�× 

�•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to �¿�=�H�B�=�w�;�× wynosi:  

�¿�=�H�B�=�w�;�× 
L
�:�=�H�B�=�w�;�× 
F �=�H�B�=�w�;�×�?�5�;

���=�H�B�=�w�;�×�?�5 
F�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×��
 

�‡�’�Œ�‡
Þ�…�… �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž roku kalendarzowego , �œ�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�ˆ�•�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �‘�†�™�†�ˆ�•��
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ÿ�†�� �”�•�—�Š�˜�� �—�”�Ÿ�•�”�ˆ�Ÿ�ž�“�†�•�¦�ˆ�ž�� �˜�Ž�¼�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž����
w  �”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�”�•�š�� �š�—�š�ˆ�•�”�’�Ž�Š�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �†�� �•�”�×�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�†���‰�Š�Œ�”��
roku kalendarzowego ( �; 
F�w) do (�; 
F �s), wyznaczona jako:  

�=�H�B�=�w�;�Ò
L �4�B�Q�J�@�Ò
F �4�>�A�J�?�D�Ò 
Benchmark  �œ�Ÿ�”�—�Ÿ�Š�ˆ���˜�Ö�š���¦�ˆ�ž���‰�”���”�ˆ�Š�“�ž���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���™�•�g�������������”�‹�����
�‘�”�‡�†�‘�����—�”�†�‰�����†�—�•�Š�™�����“�‰�Š�•���•�
�������€��

�Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�”�“�ž���‰�”���Ÿ�Ö�”�™�Š�Œ�”�g�� 
W nawiasie podano oznaczenie identyfikatora Benchmarku.  

���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž d - ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�“�Ž�š���‰�h�� 
Okres Odniesienia  �• �”�•�—�Š�˜�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�”�‘�Š�•�“�ž�ˆ�•�� �‘�†�™�h�� �œ�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��

�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���•�Š�˜�™���•�”�—�Ý�œ�“�ž�œ�†�“�†���Ÿ�Š���˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�¦���˜�™�”�•�¦���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ�����Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�h�� 
�~�ˆ�‹�”�‰�Ž
Þ�…�Š �˜�•�š�’�š�‘�”�œ�†�“�†�� �˜�™�”�•�†�� �Ÿ�œ�—�”�™�š�� �Ÿ�� ���Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� �œ�� ���•�—�Š�˜�Ž�Š�� ���‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie 

ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�w�;�× 
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;
�×

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬��
lat przed Dniem Wyceny d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ roku uruchomienia 
Subfunduszu ,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�‘  dzienna stopa zwrotu z Benchmarku w Dniu Wyceny k,  

�~�ˆ�‹�”�‰�Ž�…�� skumulowana stopa zwrotu z Benchmarku w Okresie Odniesienia, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�>�A�J�?�D�Ò
L 
]
Ñ �:�4�>�A�J�?�D�Þ
E�s�;

�ì

�Þ�@�6


a
F �s 

�Ÿ�†���•�†���‰�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s, do Dnia Wyceny d�h���Œ�‰�Ÿ�Ž�Š�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���”�‰���G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž��
�•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d�h�� �“�Ž�Š�� �œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ roku uruchomienia 
Subfunduszu ,  

�~�Œ�›�”�Š�… skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa za Okres Odniesienia , ustalona bez 
�š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Ž�†���4�5�(�× �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �“�†�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �—�”�•�š�� �•�†�‘�Š�“darzowego, obliczona zgodnie 
ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�Ò
L �@
�Í�ä

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, nie 

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ roku uruchomienia Subfunduszu ,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���“�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’��
Wyceny d,  

�6�Ò  �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š��
�•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�� �•�ž�€�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼��
Uczestnictwa w ostatnim Dniu Wyceny w roku kalendarzowym y, po naliczeniu Wynagrodzenia 
za ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  
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�~�Œ�›�”�Š
Þ�…�Š skumulowana stopa zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Okresie Odniesienia, przed 
naliczeniem �4�5�(�×�á���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, obliczona zgodnie ze wzorem:  

�4�B�Q�J�@�w�;�× 
L �@
�Í �Ï

�Ð�º�Ç�Ý�è�Ö
�A
F�s, gdzie �G
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž���•�Ž�¼�¬���‘�†�™���•�—�Ÿ�Š�‰�����“�Ž�Š�’�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�h���“�Ž�Š��

�œ�ˆ�Ÿ�Š�ì�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ roku uruchomienia Subfunduszu ,  

gdzie:  

�9�#�0�F�Q�Þ �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� ���†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•��
kategorii Jednostek Uczestnictwa, w ostatnim Dniu Wyceny �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�� �•�Ž�¼�¬�� �‘�†�™�� �•�—�Ÿ�Š�‰�� ���“�Ž�Š�’��
Wyceny d,  

�6�× �• �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†��
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po nalicz eniu Wynagrodzenia 
za ���†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�~�•�r�Š dzienna rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki danej kategorii Jednostek Uczestnictwa w Dniu Wyceny d,  

�~�•�r�›�“ �Š �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g��
6,  

�~�•�r�…�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×��
Wyceny danego roku kalendarzowego:  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�” Y,  

�~�•�r�…�Š �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�†���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‰�‘�†���‰�†�“�Š�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†��
w ust. 5,  

�ƒ�m�z�–�™�Œ�Š �Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†�� �‰�”�� �•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�� �™�Š�ˆ�•�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa w Dniu Wyceny d�h�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�†�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� �œ�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d, po naliczeniu 
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���4�5�(�×,  

�„  �˜�™�†�œ�•�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž�h���•�™�Ý�—�Š�•���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���š�˜�™�†�‘�”�“�†���•�Š�˜�™���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�˜�™�g���*�h�� 

�… �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž���—�”�•���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�g�� 

4. �����•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d�h���™�œ�”�—�Ÿ�ž���˜�Ž�¼���‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�¦���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�¼���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�×). ���˜�™�†�‘�†���˜�Ž�¼���•�¦���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š�•��
�Ÿ���•�Š�‰�“�ž�’���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���œ���‘�Ž�™�g���†�€���• �‰�€���œ���Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž���”�‰���˜�•�Š�Ö�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���‰�†�“�Š�•���‘�Ž�™�g��
a) �• �‰�€���•�”�“�Ž���Š�•�i�� 

a) ���†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
R�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P�r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to naliczana jest rezerwa 
w  �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�i�� 

�4�5�(�× 
L �9�#�0�L�O�B�× �Û�: �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

b) ���”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�†�“�Ž�Š���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i���•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
O�=�H�B�=�w�;�×�?�5 i �=�H�B�=�w�;�× 
P �r oraz �=�H�B�=�w�;�× 
P�=�H�B�=�w�;�I�=�T�×, to za dany ���Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž��
d, dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, 
�•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�†�� �”�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �•�4�5�(�Q�I�×�;�h�� �•�Š�˜�™�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž�”�œ�”�� �—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�h��
proporcjonalnie do spadku �=�H�B�=�w�;�×�h���”���œ�†�—�™�”�ì�¬���œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�¦���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�”�—�Š�’�i�� 

�4�5�(�× 
L �:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�; �Û�¿�=�H�B�=�w�;�× 

c) ���Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �•�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
P�r, to w danym Dniu Wyceny d, 
dotychczas naliczona rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�?�5�;, pomniejszona 
�”���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž���“�†�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���•�4�5�(�Q�I�×�;�h���•�Š�˜�™���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�ˆ�Ž�Š���—�”�Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�ž�œ�†�“�†�i�� 

�4�5�(�× 
L 
F�:�4�5�(�;�×�?�5 
F �4�5�(�Q�I�×�;, w konsekwencji: �4�5�(�;�× 
L �r 

d) ���—�†�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�i�� �
�Š���Š�‘�Ž���=�H�B�=�w�;�× 
Q�r lub �=�H�B�=�w�;�× 
Q�=�H�B�=�w�;�I�=�T�× i �4�5�(�;�×�?�5 
L �r, to w danym Dniu Wyceny d, rezerwa 
na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa nie jest naliczana:  

�4�5�(�× 
L �r 

Rezerwa na Wynagrodzeni e za Wyniki naliczona w danym roku kalendarzowym ( �4�5�(�;�×�€���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���š�•�Š�’�“�†�g  

5. Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu naliczona do Dnia Wyceny d 
w roku kalendarzowym  (�4�5�(�;�×�€�h�� �—�Ý�œ�“�†�� �•�Š�˜�™�� �˜�š�’�Ž�Š�� �‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �‰�‘�†�� �™�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym 
(opisanej jako: �Ã �4�5�(�Û

�×
�Û�@�5 �€�h���•�”�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�”�“�Š�•���”���˜�š�’�¼���4�5�(�Q�I�×���•�”�•�Ž�˜�†�“�¦���•�†�•�”�i���Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 �€���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž��d, 

do Dnia Wyceny d w danym roku kalendarzowym, tj.:  

�4�5�(�;�× 
L �Ã �4�5�(�Û
�×
�Û�@�5 
F�Ã �4�5�(�Q�I�Û

�×
�Û�@�5 , od �D, gdzie �D
L �s �”�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�†���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���‰�†�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�h do Dnia 

Wyceny d w roku kalendarzowym Y  

�4�5�(�;
L �4�5�(�;�× �“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’ Y, przy czym �4�5�(�;
R�r  

Rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa naliczona na koniec danego roku 
kalendarzowego ( �4�5�(�;) �•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �•�Š�˜�™���œ���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �Ÿ�� �•�Š�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ��
Towarzystwa, w ostatnim Dniu Wyceny d danego roku kalendarzowego, o ile �4�5�(�;
P �r�g�� ���ž�•�Ö�†�™�†�� �™�†�•�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�Œ�”��
���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�Š�� �‰�”�� �•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�� ���“�Ž�†�� ���”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”��
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�“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

6. ���Ÿ�¼�ì�¬�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �“�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š�•�� �œ�� �‰�†�“�ž�’�� �—�”�•�š��
kalendarzowym do Dnia Wyceny d-1 (�4�5�(�;�×�?�5�€�h�� �•�Š�˜�™�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� ���“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž��d w tym roku kalendarzowym, 
�•�—�Ÿ�Š�•�˜�Ž�¼�Œ�”�œ�ž�œ�†�“�†�� �œ�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‰�”�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•��
Uczestnictwa danej kategorii umorzonych w poprzednim Dniu Wyceny ( d-1), tj. liczby Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
�š�’�”�—�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���œ�����Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�$�€���œ���ˆ�†�Ö�•�”�œ�Ž�™�Š�•���‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �“�†�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•d-�%�€�h�� �™�•�g�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�Ž�Š�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‰�†�“�Š�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�•�Ž�˜�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� ���Š�•�Š�˜�™�—�Ÿ�Š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���“�†�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•d-�%�€�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ�†�˜�†�‰�ž�i�� 

�4�5�(�Q�I�× 
L
�H�E�?�V�>�=���,�7���Q�I�K�N�V�K�J�U�?�D���S���@�J�E�Q���@
F�s

�H�E�?�V�>�=���,�7���S���@�J�E�Q���@
F�t
�Û�4�5�(�;�×�?�5 

���ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†���œ���™�Š�“���˜�•�”�˜�Ý�‡���•�œ�”�™�†�h���Ÿ�†�”�•�—�¦�Œ�‘�”�“�†���‰�”���•�Š�Ö�“�ž�ˆ�•���Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�h���•�Š�˜�™���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�†���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ���”�•�—�Š�˜�†�ˆ�•���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•��
�“�†���—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h���œ�Š�‰�Ö�š�Œ���˜�™�†�“�š���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�†���‰�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†�h���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���“�†�˜�™�¼�•�“�Š�Œ�”��
�’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�Š�Œ�”�g�� 

7. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�� �‰�‘�†�� �•�†���‰�Š�•�� �Ÿ�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h�� �œ�ž�“�”�˜�Ž�� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�g�������”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š���‰�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���’�”���Š���•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�Ÿ�†�� ���ž�“�Ž�•�Ž�h�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ���“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h�� �“�Ž���� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�†�� �˜�™�†�œ�•�†�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�†�� �œ�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�� �‘�š�‡�� �”�•�—�Š�˜�”�œ�”��
�Ÿ�†�“�Ž�Š�ˆ�•�†�¬���•�Š�Œ�”���•�”�‡�Ž�Š�—�†�“�Ž�†�g�� 

8. �����•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’���†�‘�‡�”���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���Ÿ�†�����ž�“�Ž�•�Ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�Š���Ž���•�”�‡�—�†�“�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”���œ�����“�Ž�š�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���•�”�Ö�¦�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���Ž�“�“�ž�’���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�†�‘�‡�”���“�†���‰�Ÿ�Ž�Š�×���‘�Ž�•�œ�Ž�‰�†�ˆ�•�Ž�����š�‡funduszu.  

Art. 256  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž���
�‘�”�‡�†�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�œ�Š�—�˜�†�‘�“�ž 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†��
�“�Ž�����$�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�”���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�g�� 

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� �������� �Ž�� ���������h�� �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  art. 22, w formie Jednos �™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
�Ž�� ���������� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g�� 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���&�&�g Subfundusz ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž 

Art. 257  
Cel inwestycyjny Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž  

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

3. ���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž���•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�”���$�#�#�è���•�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�œ�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���•�”�—�™�� ���š�—�†�™�Ž�”�“�� ���”�‘�‘�†�—�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �˜�”�ˆ�Ž�´�™�´��
�‰�¡�Ž�“�›�Š�˜�™�Ž�˜�˜�Š�’�Š�“�™�� �¤�� �ˆ�†�•�Ž�™�†�‘�� �›�†�—�Ž�†�‡�‘�Š�� �•�—�����������™�€�� �”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �”�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �•�†�•�Ž�™�†�‘�Š�� �Ÿ�� �˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¦��
w  ���š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�š���•�—���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������™�€�g 

Art. 258  
Inwestycje Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š�����•�™�ž�œ�†�h���Ÿ���Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���%�(�,���”�—�†�Ÿ��art. 264 ust. 1 zdanie 1. �h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i�� 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�Š�•�� �‘�š�‡�� �œ�� ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‹�Š�—�™�ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h���•�Š���Š�‘�Ž���œ�†�—�š�“�•�Ž���Š�’�Ž�˜�•�Ž���‘�š�‡��
�•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���”�‹�Š�—�™�ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š���œ�“�Ž�”�˜�•�š���”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���•�•�™���•�$�€�h���”�—�†�Ÿ���Œ�‰�ž��
dopuszczenie do tego obr �”�™�š���•�Š�˜�™���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�Š���œ���”�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž�����—�”�•���”�‰���‰�“�Ž�†�h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���•�”���—�†�Ÿ���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž���“�†�˜�™�¦�•�Ž��
�Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych �• w rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w bankach 
zagranicznych �• w rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ�� �•�•�™�� �•�$�€�� �Ž �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h��
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albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž��
���†�“�•�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� ���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �†�‘�‡�”�h�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�”��
���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w rozumieniu Ustawy, 
�†�‘�‡�”���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž���˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�” �“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ���”�‡�—�”�ˆ�Ž�Š���“�† rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���•�•�™���•�$�€�h���•�%�€���Ž �•�'�€�h���Ÿ���™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. ���”�•�”�œ�†�“�Ž�Š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� ���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�� �•�Š�˜�™�� �’�”�œ�†�� �”�� �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™o akcje, prawa poboru, prawa 
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ �™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���Ÿ �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
�‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 259  
Inwestycje Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž i w  instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h���œ tym umowa pozwala na przeniesien �Ž�Š���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ tymi instrumentami 
finansowymi,  

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ���‘�”�•�†�™�†�’�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �‘�”�•�†�™�†�’�Ž�� �œ�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(4) �‡�†�Ÿ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ���™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�(�+���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€���• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•���œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�˜�™�†�œ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 258, lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�i�� 

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h��
stopy procentowe lub indeksy rynku obligacji,    

(3) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 

(4) transakcje swap walutowy.  

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€�h�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�Ž�†���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �•�Š�˜�™���œ�ž�—�†���”�“�†�� �œ���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•�� �œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•�h�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �‰�”�‘�†�—���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�g�� ���—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �œ�ž�‡�”�—�š��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™���•�%�€���• �•�'�€���‡�¼�‰�¦�i���•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�˜�Ÿ�™�ž���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ��
�• �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- �”�ˆ�Š�“�†���œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö�� �š�’�”�œ�ž�� �’�†�•�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�$�€��
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö�� �†�•�™�ž�œ�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �œ�ž�—�†���”�“�Š�� �œ�� �œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �‰�”�‘�†�—��
�†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�� �†�‘�‡�”�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”�� �œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š���‘�š�‡���“�†�‘�Š���“�”�ì�¬���œ�ž�—�†���”�“�†���œ���œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���Ž�“�“�Š�•���“�Ž�����‰�”�‘�†�—���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š��
�Ÿ�†�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�� �•�•�™�� �•�%�€���• (4), �Œ�‰�ž�� �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž�� �•�Ž�Š�—�š�“�Š�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �˜�™�Ý�•��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•���˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���‰�Ö�š���“�Š�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g��
���—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h �‡�¼�‰�¦��
�Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š���Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���ø���(���š�˜�™�g���$���•�•�™���$�€�����”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���”�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•��
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�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�h�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�’�Ž�h�� �œ�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�� ���˜�™�†�œ�ž�h�� �”�—�†�Ÿ��
�•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ���‰�“�Ž�š���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�i�� 

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�¦�� �Ÿ�� �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Ž��
ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g  

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� �� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
niezrealizowanego zysku Subfunduszu z  �™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���ˆ�Š�“���†�•�ˆ�•�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ �•�—�Ý�™�•�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�� �“�†�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ���‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ�� �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  

Art. 260  
Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
procent), w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
tych lokat nie przekro �ˆ�Ÿ�ž���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�Š�“�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  zdaniu poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰���(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �&�h�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �'�#�è��
�•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h��
���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� ���������� �‘�š�‡��
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�œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�i�� 
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š�� �‰�”�� �™�ž�™�š�Ö�Ý�œ�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��

o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$�h�� 
b) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
c) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�•���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
d) �†�‰�Š�•�œ�†�™�“�”�ì�¬���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���”�™�œ�†�—�™�Š�Œ�”�h���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž��

�œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���‰�”���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 
e) �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���Ž�‘�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�˜�Ÿ�™�†�Ö�™�”�œ�†�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�Ž�˜�™�”�—�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���Ÿ�œ�—�”�™�š���”�—�†�Ÿ���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
f)  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �•�†�•�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �Ž�“�“�ž�’�Ž�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�†�‡�Ž�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�Š�˜�•�”�Ö�Ý�œ�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†�� �˜�™�ž�‘�š��

�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h���†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�†�•�”�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�˜�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h�� 
g) �†�“�†�‘�Ž�Ÿ�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���”�—�†�Ÿ���œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�¬���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���‰�†�“�Š�Œ�”���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”��

inwestowania.  
���� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �ì�—�”�‰�•�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”�Œ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•�� �‡�†�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•��
o �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �”�—�†�Ÿ�� �‘�”�•�”�œ�†�“�Š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�� �“�Ž�˜�•�Ž�’�� �—�ž�Ÿ�ž�•�š�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•��
�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���”���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�’���—�ž�Ÿ�ž�•�š���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

6. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h�� �Ÿ�� �Ž�“�“�ž�’�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�’���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g�� 

7. ���‘�Š�•�—�”�¬���œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�����”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š���’�”�œ�†���•�Š�˜�™���”���‘�”�•�”�œ�†�“�Ž�š���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�š���š�’�Ý�œ���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‘�š�‡���“�†�‡�ž�œ�†�“�Ž�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�—�†�œ�� �Ž�� �”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�Ý�œ�h�� �œ�˜�Ÿ�Š�‘�•�Ž�Š�� �™�Š�Œ�”�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �ˆ�Ÿ�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž��
w  imieniu i na rzecz Subfundusz �š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž�g�� 

Art. 264a  
Informacja o zasadach polityki inwestycyjnej subfunduszu Santander GO Short Duration Dollar wydzielonego w ramach 

Santander SICAV 
1. Subfundusz Santander �
���� ���•�”�—�™�� ���š�—�†�™�Ž�”�“�� ���”�‘�‘�†�—�� �‰�¦���ž�� �‰�”���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �˜�™�”�•�ž zwrotu �•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �˜�™�”�•�¼�� �Ÿ�œ�—�”�™�š��

z �†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�Š�Œ�” rynku �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�” poprzez inwestowanie �Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š w  �•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���‰�Ö�š���“�Š papiery �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š 
�‰�Š�“�”�’�Ž�“�”�œ�†�“�Š���œ���‰�”�‘�†�—�Ÿ�Š���†�’�Š�—�ž�•�†�×�˜�•�Ž�’�g��Subfundusz Santander �
�������•�”�—�™�����š�—�†�™�Ž�”�“�����”�‘�‘�†�—���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�Ö���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž innymi 
w obligacje �—�Ÿ�¦�‰�”�œ�Š (papiery skarbowe USA, papiery �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š emitowane lub gwarantowane przez �—�Ÿ�¦�‰ USA lub jego 
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agencje), korporacyjne papiery �‰�Ö�š���“�Š i �ì�—�”�‰�•�Ž �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 
2. �f�—�Š�‰�“�Ž�Š �—�‰�š�—�†�™�Ž�”�“�™�h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž���œ�—�†���‘�Ž�œ�”�ì�¬���“�†���Ÿ�’�Ž�†�“�ž���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•�h���•�”�—�™�‹�Š�‘�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š Santander GO Short Duration Dollar 

nie przekroczy jednego roku, a �•�”�ˆ�Ÿ�¦�™�•�”�œ�ž lub �•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž termin �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž �•�†���‰�Š�Œ�” �‰�Ö�š���“�Š�Œ�” papieru �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�Œ�”�h 
w  �•�™�Ý�—�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ��Santander GO Short Duration Dollar �’�”���Š  �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h nie przekroczy trzech lat od daty rozliczenia.  

3. Subfundusz Santander �
�������•�”�—�™�����š�—�†�™�Ž�”�“�����”�‘�‘�†�—���’�”���Š���“�†�‡�ž�œ�†�¬���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���” ratingu inwestycyjnym 
�“�†�‰�†�“�ž�’�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Œ�Ö�Ý�œ�“�Š�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Š�� �—�†�™�Ž�“�Œ�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�Ý�œ�t�Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �”�� �—�†�™�Ž�“�Œ�š��
inwestycyjnym w momencie inwestycji. Wszystkie �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š papiery �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š �‡�¼�‰�¦ �’�Ž�†�Ö�ž rating co najmniej A - 
lub A3 (lub �—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�ž�€ w  �’�”�’�Š�“�ˆ�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�š�•�š�h�� �†�� �œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�Š�� �•�—�Ý�™�•�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š �‡�¼�‰�¦ �’�Ž�†�Ö�ž rating 
co najmniej A -2/P-2 (lub �—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�ž�€ w momencie zakupu. W przypadku �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �‰�‘�†�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �Ž�˜�™�“�Ž�Š�•�Š��
�œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����•�Š�‰�“�†���”�ˆ�Š�“�†���—�†�™�Ž�“�Œ�”�œ�†���œ�Ž�¦���¦�ˆ�ž���•�Š�˜�™���“�†�•�“�Ž���˜�Ÿ�ž���—�†�™�Ž�“�Œ�g�������•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���”�‡�“�Ž���Š�“�Ž�†���—�†�™�Ž�“�Œ�š���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h���•�Š�Œ�”��
�˜�ž�™�š�†�ˆ�•�†�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�†�� �Ÿ�”�˜�™�†�“�Ž�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�œ�Ö�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �”�ˆ�Š�“�Ž�”�“�†�� �Ž�� �’�”�Œ�¦�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�”�‰�•�¼�™�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�“�Ž�†�� �œ�� �”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�Š�“�Ž�š��
do �•�”�“�•�—�Š�™�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���•�”�—�™�� ���š�—�†�™�Ž�”�“�� ���”�‘�‘�†�—�g�� ���Ÿ�Ž�†�Ö�†�“�Ž�†�� �™�Š��
�’�”�Œ�¦�� �”�‡�Š�•�’�”�œ�†�¬�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�Š�� �Ž�ˆ�•�� �‰�”�� �™�Š�—�’�Ž�“�š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �œ�� �Ÿ�†�‘�Š���“�”�ì�ˆ�Ž��
od specyficznych cech d �†�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�g�� ���� �•�†���‰�ž�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �•�”�‰�Š�•�’�”�œ�†�“�†�� �œ �”�•�†�—�ˆ�Ž�š�� �”�� �™�”�h�� �ˆ�”�� �‘�Š���ž��
w  �“�†�•�‘�Š�•�˜�Ÿ�ž�’���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�ˆ�Ÿ�ž���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���
�������•�”�—�™�����š�—�†�™�Ž�”�“�����”�‘�‘�†�—�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���•�”�—�™�� ���š�—�†�™�Ž�”�“�� ���”�‘�‘�†�—�� �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”��
w  �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���•�����������€�h���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���“�†���’�”�ˆ�ž��
���ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž���%�#�#�,�t�)�(�t�������Ž���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���•�������€�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�)�'�‡��
ust. 2.  

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���•�”�—�™�� ���š�—�†�™�Ž�”�“�� ���”�‘�‘�†�—�� �“�Ž�Š�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š���†�•�™�ž�œ�†���•�Ö�ž�“�“�Š�h���ˆ�Ÿ�ž�‘�Ž���Œ�”�™�Ý�œ�•�¼���Ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž���“�†�����¦�‰�†�“�Ž�Š���•�™�†�•�Ž�Š���•�†�•���ì�—�”�‰�•�Ž���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š���•�—�Ÿ�Š�ˆ�•�”�œ�ž�œ�†�“�Š��
�“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�€ �œ���ˆ�Š�‘�š���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�•���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���œ���“�”�—�’�†�‘�“�ž�ˆ�•���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�g�������œ�ž�•�¦�™�•�”�œ�”��
�“�Ž�Š�˜�•�—�Ÿ�ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �™�ž�’�ˆ�Ÿ�†�˜�”�œ�”�� �‘�Ž�’�Ž�™�� �™�Š�“�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�”�“�ž�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�”�� �š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�Š��
�Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� �
���� ���•�”�—�™�� ���š�—�†�™�Ž�”�“�� ���”�‘�‘�†�—�� �’�”���Š�� �—�Ý�œ�“�Ž�Š���� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž�� �œ���•�”�“�™�—�†�•�™�ž�� �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�� �‹�š�™�š�—�Š�˜�� �“�†�� �˜�™�”�•�ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�h�� �•�”�“�™�—�†�•�™�ž�� �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�� �‹�š�™�š�—�Š�˜�� �“�†�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š���—�Ÿ�¦�‰�”�œ�Š 
i walutowe kontrakty terminowe forward, w  �—�†�’�†�ˆ�•�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �†�—�™�g�� �%�)�'�‰�� �š�˜�™�g�� �&�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �,-13 w celu 
�Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’���Ž���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���‰�Ö�š�Œ�Ž�Š�•���‘�š�‡���•�—�Ý�™�•�Ž�Š�•���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���†�•�™�ž�œ�†���Ž���—�ž�“�•�Ž�h���•�†�•���—�Ý�œ�“�Ž�Š�����“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž��
hedgingu.  

Art. 264b  
Informacja o zasadach polityki inwestycyjnej Santander SICAV  

1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ�i�� 
(1) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‰�”�� �”�‡�—�”�™�š�� �‘�š�‡�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’��

obrotu na regulowanym rynku w rozumieniu Dyrektywy 2014/65/EU Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 maja 
�%�#�$�'�� �—�”�•�š�� �œ�� �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �—�ž�“�•�Ý�œ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�’�Ž�Š�“�Ž�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �‰�ž�—�Š�•�™�ž�œ�¼�� �%�#�#�%�t�,�%�t������ �Ž�� �‰�ž�—�Š�•�™�ž�œ�¼��
�%�#�$�$�t�)�$�t�������•�—���ž�“�Š�•�����Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�™�€�j�� 

(2) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �Ž�“�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ���•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�Œ�”�����‡�˜�Ÿ�†�—�š���
�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���•�—���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�™�€�h���•�™�Ý�—�ž��
�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž���—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h���•�Š�˜�™���•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž���Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�j�� 

(3) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‰�”�� �”�‹�Ž�ˆ�•�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �“�”�™�”�œ�†�×�� �“�†�� �Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �•�—�†�•�š�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�� �‘�š�‡�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š��
na �Ž�“�“�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �œ�� �•�—�†�•�š�� �“�Ž�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�h�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦��
�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h���•�”�œ�˜�Ÿ�Š�ˆ�•�“�Ž�Š���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�ž�’���Ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�’�j�� 

(4) �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���œ���”�˜�™�†�™�“�Ž�’���ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�i�� 
- �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�� �”�‡�Š�•�’�š�•�¦�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‰�”�� �Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�†�� �œ�“�Ž�”�˜�•�š�� �”�� �Ž�ˆ�•�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�� �”�‹�Ž�ˆ�•�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �“�”�™�”�œ�†�×��

na �Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �“�†�� �Ž�“�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h�� �•�™�Ý�—�ž�� �•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�Ž�� �—�Š�Œ�š�‘�†�—�“�¦�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬�h��
jest powszechnie uznawany i  �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���‰�”�˜�™�¼�•�“�ž�j�� 

- �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†�˜�™�¦�•�Ž���œ���ˆ�Ž�¦�Œ�š���•�Š�‰�“�Š�Œ�”���—�”�•�š���”�‰���‰�†�™�ž���Š�’�Ž�˜�•�Ž�j�� 
(5) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �“�”�™�”�œ�†�“�Š�� �“�†�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�� �—�ž�“�•�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �ˆ�•�†�—�†�•�™�Š�—�ž�Ÿ�š�•�¦�� �˜�Ž�¼�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�¦��

i �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �’�”���Š�� �Ÿ�”�˜�™�†�¬�� �•�—�Š�ˆ�ž�Ÿ�ž�•�“�Ž�Š�� �š�˜�™�†�‘�”�“�†�� �œ�� �•�†���‰�ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž���”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���˜�¦���”�“�Š�i�� 
- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�‡�‘�†���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h���—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�Œ�”���‘�š�‡���‘�”�•�†�‘�“�Š�Œ�”�h���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž��

���†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h���•�†�×�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š��
���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�� �‘�š�‡�h�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�†�×�˜�™�œ�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�� �‘�š�‡��
�•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�¦���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���•�Š�‰�“�”�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���‘�š�‡�� 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �˜�¦�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�h��
o �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���•�”�‰�•�š�“�•�™�†�ˆ�•���•�$�€�h���•�%�€���‘�š�‡���•�&�€���‘�š�‡�� 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž��
�š�˜�™�†�‘�”�“�ž�’�Ž���œ���•�—�†�œ�Ž�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���Ž���•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�¦���Ÿ�†�˜�†�‰��
�”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���š�Ÿ�“�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž���œ Luksemburgu za co najmniej tak samo 
rygorystyczne, jak zasady przewidziane w  �•�—�†�œ�Ž�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�����“�Ž�Ž�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�h���‘�š�‡�� 

- �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž��
�—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���œ �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���˜�¦���”�‡�•�¼�™�Š���”�ˆ�•�—�”�“�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�¦��
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do tej opisanej w  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�’�h�� �‰�—�š�Œ�Ž�’�� �‘�š�‡�� �™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�’�� �•�”�‰�•�š�“�•�ˆ�Ž�Š�� �Ž�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�Š�˜�™�� �˜�•�Ý�Ö�•�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•��
�•�†�•�Ž�™�†�Ö���Ž�� �—�Š�Ÿ�Š�—�œ�ž�� �œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ���Š�š�—�”�� �•�$�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �������€�h�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�¦�� �Ž���˜�•�Ö�†�‰�†�•�¦�ˆ�¦��
roczne sprawozdania zgodnie z  ���Ÿ�œ�†�—�™�¦�����ž�—�Š�•�™�ž�œ�¦���Ÿ���‰�“�Ž�†���%�(���‘�Ž�•�ˆ�†���$�,�*�+���—�g���œ�ž�‰�†�“�¦���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���†�—�™�g���(�'���š�˜�™�g���&���‘�Ž�™�g��
�Œ�€�� ���—�†�•�™�†�™�š�h�� �œ�� �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �—�”�‰�Ÿ�†�•�Ý�œ�� �˜�•�Ý�Ö�Š�•�� �•�*�+�t�)�)�#�t�����
�€�� �‘�š�‡�� �•�Š�˜�™��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���•�™�Ý�—�ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ���œ���—�†�’�†�ˆ�•���Œ�—�š�•�ž���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���‰�”���•�™�Ý�—�Š�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰na lub kil �•�†���“�”�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���˜�•�Ý�Ö�Š�•�h���Ÿ�†�•�’�š�•�Š��
�˜�Ž�¼���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’���Œ�—�š�•�ž���‘�š�‡���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�†�“�Ž�Š�’���’�Š�ˆ�•�†�“�Ž�Ÿ�’�Ý�œ���˜�Š�•�š�—�ž�™�ž�Ÿ�†�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�h���•�”�—�Ÿ�ž�˜�™�†�•�¦�ˆ���Ÿ���‘�Ž�“�Ž�Ž���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•��
w  �ˆ�Š�‘�š���•�”�‰�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Ž�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���œ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �•�����������€�h�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �’�”�ˆ�ž�� ���ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž�� �%�#�#�,�t�)�(�t������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†��
(UCI), w rozumieniu artyk �š�Ö�š�� �$�h�� �•�†�—�†�Œ�—�†�‹�š�� �•�%�€�� �•�š�“�•�™�� �•�†�� �Ž�� �‡�€�� ���ž�—�Š�•�™�ž�œ�ž�� �%�#�#�,�t�)�(�t������ �•�����������€�h�� �Ÿ�‘�”�•�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡��
�“�Ž�Š�Ÿ�‘�”�•�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���œ�����†�×�˜�™�œ�†�ˆ�•�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 
- �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����������‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�•�¦���“�†���’�”�ˆ�ž���•�—�†�œ�†�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�™�Ý�—�ž�’���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���š�Ÿ�“�†�“�Š�’�š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“��

�“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž�� ���š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�Š�•�� �”�—�†�Ÿ��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���‰�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”���˜�™�”�•�“�Ž�†���œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�ž���Ÿ���•�”�’�•�Š�™�Š�“�™�“�ž�’�Ž���”�—�Œ�†�“�†�’�Ž�j�� 

- �•�”�Ÿ�Ž�”�’�� �”�ˆ�•�—�”�“�ž�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �������� �•�Š�˜�™�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�� �”�ˆ�•�—�”�“�¦�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�¦�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�”�’��
�Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �����������h�� �Ÿ�Š�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �˜�Š�Œ�—�Š�Œ�†�ˆ�•�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�†�� �Ž�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�†��
�•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�� �”�—�†�Ÿ�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �“�Ž�Š�•�”�•�—�ž�™�ž�ˆ�•�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h��
zgodnie z  wymaganiami Dyrektywy 2009/65/WE;  

- �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�¬���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�����������‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�Ö�†���œ�ž�’�”�Œ�”�œ�Ž���˜�•�Ö�†�‰�†�“�Ž�†���•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�h���†�‡�ž���š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�¬��
�œ�ž�ˆ�Š�“�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ý�œ���Ž���‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���œ trakcie okresu sprawozdawczego;  

- �“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���������������‘�š�‡���Ž�“�“�ž�ˆ�•���������h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���“�†�‡�ž�ˆ�Ž�Š���•�Š�˜�™���—�”�Ÿ�œ�†���†�“�Š�h���’�”���Š�h��
�Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���Ž�ˆ�•���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�’�Ž���Ÿ�†�Ö�”���ž�ˆ�Ž�Š�‘�˜�•�Ž�’�Ž�h���‡�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†���œ���•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���Ž�“�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���™�ž�•�š���������������‘�š�‡��
UCI.  

3. Fundusz Santander SICAV �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ��depozyty w �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�Š���˜�¦���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡��
�•�™�Ý�—�Š���’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬�h���Ÿ�†�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���œ���ˆ�Ž�¦�Œ�š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�%���•�‰�œ�š�“�†�˜�™�š�€���’�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�ž�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†���•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�†��
�•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�œ�”�•�¦���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�������
���‘�š�‡���•�”�˜�Ž�†�‰�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�¦���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’���•�—�†�•�š���“�Ž�Š��
�‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�Š�’�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�� �����
�h�� �•�”�‰�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�� ���Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�� �š�Ÿ�“�†�“�Š�’�š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�� �”�—�Œ�†�“�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�� �—�ž�“�Š�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�� �Ÿ�†�� �—�Ý�œ�“�”�—�Ÿ�¼�‰�“�ž�� �Ÿ�Š�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�’�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� ���“�Ž�Ž��
Europejskiej.  

4. Fundusz Santander SICAV �’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ��p�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h�� �Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†���“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�”�Ÿ�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���Œ�”�™�Ý�œ�ˆ�Š�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™��
�•�$�€�h�� �•�%�€�� �Ž�� �•�&�€�� �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š���“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �•�”�Ÿ�†�Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�ž�ˆ�•�� ��������
�•�—���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�Š���������™�€�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 
- �†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���‡�†�Ÿ�”�œ�ž�’�Ž���˜�¦���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���”�•�Ž�˜�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$-�&���•�”�œ�ž���Š�•�h���Ž�“�‰�Š�•�˜�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�h���•�š�—�˜�ž���œ�ž�’�Ž�†�“�ž��

�œ�†�‘�š�™���‘�š�‡���œ�†�‘�š�™�ž�h���œ���•�†�•�Ž�Š���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”�Œ�¦���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ�Š���˜�œ�”�Ž�’�Ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�†�’�Ž��
inwestycyjnymi;  

- �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�’�Ž�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������� �˜�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š�h�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š��
do �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���Ÿ�†�™�œ�Ž�Š�—�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž���”�—�Œ�†�“���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�j�� 

oraz  
- ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�Š�����������•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦���œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�Š�•���Ž���˜�•�—�†�œ�‰�Ÿ�†�‘�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�Ž�Š���œ���™�—�ž�‡�Ž�Š���ˆ�”�‰�Ÿ�Ž�Š�“�“�ž�’���Ž���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Š�h��

�˜�•�Ž�Š�“�Ž�¼���†�“�Š�� �‘�š�‡�� �•�”�’�•�Š�“�˜�”�œ�†�“�Š�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ÿ�†�•�’�”�œ�†�“�Ž�Š�� �•�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�œ�“�Š�•�� �•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž�h�� �œ�� �‰�”�œ�”�‘�“�ž�’�� �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�h�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���Ÿ inicjatywy Santander SICAV.  

5. ���†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�h�� �†�� �™�†�•���Š��
�š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�¬���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�•�†�ˆ�•���•�”�’�”�ˆ�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š���•�Ö�ž�“�“�Š���†�•�™�ž�œ�†�g�� 

Art. 264c 
���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š���”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š��

�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�)�'�‡���š�˜�™�g���$�����™�†�™�š�™�š 
1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ��

�“�Š�™�™�”���œ���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�g�� 
2. ���”�“�†�‰�™�”�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��

i �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���‰�†�“�Š�Œ�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����Ž�’�Ž�™��
ten nie dotyczy depoz �ž�™�Ý�œ�� �Ž transakcji na Instrumentach Pochodnych OTC zawartych z instytucjami finansowymi 
�•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž���”�˜�™�—�”���“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�’�š���”�—�Œ�†�“�Ý�œ���“�†�‰�Ÿ�”�—�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���—�ž�“�Š�•���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�g�� 

3. ���Ž�’�Ž�™���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž���œ���š�˜�™�g���$���•�”�œ�ž���Š�•�h���Ÿ�”�˜�™�†�•�Š���Ÿ�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���•�Š�ì�‘�Ž���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���˜�¦���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���•�Š�Œ�”���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���‘�”�•�†�‘�“�Š�h���•�—�†�•���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�����†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
���‘�š�‡���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h���‰�”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�”���‘�š�‡���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�����†�×�˜�™�œ�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�h���†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���“�Ž�Š��
�’�š�˜�Ÿ�¦���Ÿ�”�˜�™�†�¬���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�”�“�Š���œ���•�†�‘�•�š�‘�†�ˆ�•�Ž���‘�Ž�’�Ž�™�š���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%�g�� 

4. ���Ž�Š�Ÿ�†�‘�Š���“�Ž�Š���”�‰���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���•�†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š��
z �Ÿ�†�˜�†�‰�†�’�Ž�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�h�� �‰�”�� �$�#�#�è�� �•�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ�� �—�Ý���“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
i �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�������
�h���•�Š�Œ�”���œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š���‘�”�•�†�‘�“�Š�h��
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�•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�†���‰�Š�� �Ž�“�“�Š�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� ���—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�� ���˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�ž�� �
�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ž�� ���”�Ÿ�œ�”�•�š�� �•���������€�h�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �•�Š�‰�“�”�� �‘�š�‡�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� ���†�×�˜�™�œ�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�� �����
�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���Ž�“�Œ�†�•�š�—�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š��
do �Œ�—�š�•�ž���
�%�#�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 
(1) �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�”�œ�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�š���—�Ý���“�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�˜�•�Ž���”�—�†�Ÿ�� 
(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ�� �•�Š�‰�“�Š�•�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�� �“�Ž�Š�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �&�#�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �‰�†�“�Š�Œ�”��

subfunduszu.  
5. ���Ž�’�Ž�™���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž���œ���š�˜�™�g���$�h���Ÿ�”�˜�™�†�•�Š���Ÿ�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�”�“�ž���’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���%�(�è���•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��

�‰�‘�†�� �œ�ž�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �˜�¦�� �”�“�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �š�—�Ÿ�¼�‰�”�œ�†��
siedziba znajduje si �¼�� �“�†�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �����
�� �Ž�� �•�™�Ý�—�†�� �Ÿ�� �’�”�ˆ�ž�� �•�—�†�œ�†�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�� �˜�•�Š�ˆ�•�†�‘�“�Š�’�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž��
�•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�’�š�h�� �•�™�Ý�—�Š�Œ�”�� �ˆ�Š�‘�Š�’�� �•�Š�˜�™�� �”�ˆ�•�—�”�“�†�� �•�—�†�œ�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�ˆ�Ÿ�ž�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� ���� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �œ�•�Ö�ž�œ�ž��
z �Š�’�Ž�˜�•�Ž���™�†�•�Ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���’�š�˜�Ÿ�¦���Ÿ�”�˜�™�†�¬��zainwestowane, zgodnie z prawem, w  �†�•�™�ž�œ�†�h���•�™�Ý�—�Š���œ���™�—�†�•�ˆ�Ž�Š���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���”�•�—�Š�˜�š��
�œ�†���“�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �’�”�Œ�¦�� �•�”�•�—�ž�¬�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �Ÿ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �‰�Ö�š���“�ž�’�Ž�� �Ž�� �•�™�Ý�—�Š�h��
w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���š�•�†�‰�Ö�”�ì�ˆ�Ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�‡�ž���š���ž�™�Š���œ���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž�’���—�Ÿ�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���“�†���˜�•�Ö�†�™�¼���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���Ž���œ�ž�•�Ö�†�™�¼���“�†�—�”�˜�Ö�ž�ˆ�•���”�‰�˜�Š�™�Š�•�g���
�Š�ì�‘�Ž��
�˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ���—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�� �œ���™�Š�Œ�”��
�—�”�‰�Ÿ�†�•�š�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�†�h�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �™akich inwestycji nie 
�’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���+�#�è���•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���•�Š�Œ�”���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”�g�� 

6. ���� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �‘�Ž�’�Ž�™�š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�’�� �’�”�œ�†�� �œ���†�—�™�g�� �%�)�'�‰���š�˜�™�g�� �)�h�� �‘�Ž�’�Ž�™���$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �Ÿ�‰�Š�‹�Ž�“�Ž�”�œ�†�“�ž�� �œ���š�˜�™�g�� �$�h�� �Ÿ�”�˜�™�†�•�Š��
�•�”�‰�“�Ž�Š�˜�Ž�”�“�ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �‰�‘�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� �†�•�ˆ�•�Š�� �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
emitowane przez ten sam  �•�”�‰�’�Ž�”�™�h�� �•�Š�ì�‘�Ž�� �ˆ�Š�‘�Š�’�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•��
���†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������•�Š�˜�™���”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�Š�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�‰�š���š�Ÿ�“�†�“�Š�Œ�”���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h���š�Ÿ�“�†�œ�†�“�Š�Œ�”��
przez organ nadzorczy nad rynkiem finansowym w Lukse �’�‡�š�—�Œ�š���œ���”�•�†�—�ˆ�Ž�š���”���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�i�� 
- �˜�•�Ö�†�‰���Ž�“�‰�Š�•�˜�š���•�Š�˜�™���œ�ž�˜�™�†�—�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�”���Ÿ�‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�ž�j�� 
- �Ž�“�‰�Š�•�˜���˜�™�†�“�”�œ�Ž���”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž���‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•���‰�‘�†���—�ž�“�•�š�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�j�� 
- �Ž�“�‰�Š�•�˜���•�Š�˜�™���•�š�‡�‘�Ž�•�”�œ�†�“�ž���œ���“�†�‘�Š���ž�™�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡�g�� 
���Ž�’�Ž�™���™�Š�“���’�”���Š���œ�ž�“�Ž�Š�ì�¬���&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž���•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���•�Š�ì�‘�Ž���”�•�†���Š���˜�Ž�¼���™�”���š�Ÿ�†�˜�†�‰�“�Ž�”�“�Š���“�†�‰�Ÿ�œ�ž�ˆ�Ÿ�†�•�“�ž�’�Ž���š�œ�†�—�š�“�•�”�œ�†�“�Ž�†�’�Ž��
�—�ž�“�•�”�œ�ž�’�Ž�� �“�†�� �œ�ž�‡�—�†�“�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Ÿ�‰�Š�ˆ�ž�‰�”�œ�†�“�Ž�Š���‰�”�’�Ž�“�š�•�¦�g�����Ž�’�Ž�™���™�Š�“���’�”���Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�¬���†�•�ˆ�•�Ž���‘�š�‡���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
jednego emitenta.  
���†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� �š�˜�™�¼�•�Ž�Š�h�� �“�Ž�Š�� �’�š�˜�Ÿ�¦�� �‡�ž�¬�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�ž�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�š�� �'�#�è��
�•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�Œ�”�€���‘�Ž�’�Ž�™�š�h���”���•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%�g�� 

Art. 264d  
���“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�†���”���•�”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž�ˆ�•���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—������������ 

1. �…�†�‰�Š�“���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€��
�˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �œ�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�ž�•�š�� ������������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �Ž�“�“�Š�� �������h�� �ˆ�•�ž�‡�†�� ���Š�� �•�”�‘�Ž�™�ž�•�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�†�� �‰�†�“�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
wydzielonego w ramach Sa �“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �˜�™�†�“�”�œ�Ž�� �Ž�“�†�ˆ�Ÿ�Š�•�g�� ���� �™�†�•�Ž�’�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �‰�†�“�ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �š�•�”�œ�†���“�Ž�”�“�ž��
do �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�ž�•�š���������������‘�š�‡���������h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’��
���Š�i�� 
- �“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����%�#�è���•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���Ÿ�”�˜�™�†�“�Ž�Š���Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Š���œ���•�Š�‰�“�¦���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼���������������‘�š�‡���Ž�“�“�Š��

�������g�����‘�†���ˆ�Š�‘�Ý�œ���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�Œ�”���‘�Ž�’�Ž�™�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���•�†���‰�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���������������‘�š�‡���������h���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š�•��
�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�¦�� �‘�Ž�ˆ�Ÿ�‡�¼�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜zy w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�� ���—�™�ž�•�š�Ö�š�� �$�+�$�� �‘�š�•�˜�Š�’�‡�š�—�˜�•�Ž�Š�•�� �š�˜�™�†�œ�ž�� �Ÿ�� �‰�“�Ž�†�� �$�*�� �Œ�—�š�‰�“�Ž�†�� �%�#�$�#�� �—�”�•�š��
o �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�ˆ�•���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���™�—�†�•�™�”�œ�†�“�ž���•�†�•�”���”�˜�”�‡�“�ž���Š�’�Ž�™�Š�“�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�†�˜�†�‰�†���—�”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���œ�”�‡�Š�ˆ���”�˜�Ý�‡���™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�ˆ�•���•�Š�˜�™���•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�Œana,  

- �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š���œ���Ž�“�“�Š���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�����������“�Ž�Š���’�”�Œ�¦���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
wydzielonego w ramach Santander SICAV.  

W przypadku, gdy dany subfundusz wydzielony w ramach Santander SICAV inwestuje w  �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�t�™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���‰�†�“�Š�•��
�Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� ������������ �”�—�†�Ÿ�t�‘�š�‡�� �������h�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�Š�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �“�Ž�Š�� �•�”�œ�Ž�“�“�ž�� �‡�ž�¬�� �‡�—�†�“�Š�� �•�”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �•�”�‰�� �•�¦�™�Š�’��
�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�†���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�×�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���%�)�'�‡���š�˜�™�g���$���• 5 Statutu.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ���—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�¬�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �%�#�è�� �•�‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���˜�œ�”�Ž�ˆ�•��
�†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Š���œ���™�ž�’���˜�†�’�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�g�� 

3. ���•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�����“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�����”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž���������h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���$�#�è��
�•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���Œ�‰�ž���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™���•�Š�˜�™���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¦��
�•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�¦�h���”���•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���†�—�™�g���%�)�'�ˆ���š�˜�™�g���&�����™�†�™�š�™�š���‘�š�‡���(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���œ���Ž�“�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�†�ˆ�•�g���
�‘�”�‡�†�‘�“�†��
�Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �“�Š�™�™�”�� �™�Š�Œ�”�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g �
�‘�”�‡�†�‘�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �†�•�™�ž�œ�†�� �‡�†�Ÿ�”�œ�Š�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ��
inwestycyjnych zdefiniowanych w art. 264c ust. 1, 2, 3 i 5 oraz art. 264d ust. 2 �• �(���Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$�g�����•�™�ž�œ�†���‡�†�Ÿ�”�œ�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
�•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���”�•�†�—�™�ž�ˆ�•���“�†���Ž�“�‰�Š�•�˜�Ž�Š�h���“�Ž�Š���˜�¦���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†�“�Š���œ �‘�Ž�’�Ž�™�†�ˆ�•���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ���†�—�™�g���%�)�'�ˆ���š�˜�™�g���$�h���%�h���&���Ž���(���”�—�†�Ÿ��
art. 264d ust. 2 �• �(�� �Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���$�g���
�Š���Š�‘�Ž���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž���•�†�•�Ž�Š�—���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†���œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�h���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™���™�†�•�Ž���’�š�˜�Ž���Ÿ�”�˜�™�†�¬���œ�Ÿ�Ž�¼�™�ž���•�”�‰���š�œ�†�Œ�¼���•�—�Ÿ�ž���˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�“�Ž�š �œ�ž�’�”�Œ�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���•�”�œ�ž���˜�Ÿ�ž�’�Ž��
�”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�’�Ž�g�� ���•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� �“�†�� �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Š�˜�™�� �”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �†�•�™�š�†�‘�“�Š�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�� �‡�†�Ÿ�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†��
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�•�†�×�˜�™�œ�”���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�����†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
�j�� 
(3) �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š���”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Š��

�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�Š�h���‰�”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���“�†�‘�Š���ž���•�Š�‰�“�”���‘�š�‡���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�����†�×�˜�™�œ�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�ˆ�•�������
�j�� 
(4) �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�Ý�œ���œ���•�†�•�Ž�™�†�‘�Š���˜�•�Ý�Ö�•�Ž���Ÿ�†�Ö�”���”�“�Š�•���œ���•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�����†�×�˜�™�œ�Š�’�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�������
�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(i) �˜�•�Ý�Ö�•�†���™�†�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š���˜�œ�”�•�Š���†�•�™�ž�œ�†���Œ�Ö�Ý�œ�“�Ž�Š���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���™�Š�Œ�”���•�†�×�˜�™�œ�†�h�� 
(ii) �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�†�œ�Š�’�� �™�Š�Œ�”�� �•�†�×�˜�™�œ�†�h�� �™�†�•�Ž�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�� �•�Š�‰�ž�“�¦�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•��

�Š�’�Ž�™�Š�“�™�Ý�œ���Ÿ���™�Š�Œ�”���•�†�×�˜�™�œ�†���”�—�†�Ÿ�� 
(iii)  �˜�•�Ý�Ö�•�†���™�†�•�†���•�—�Ÿ�Š�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†���œ���˜�œ�”�•�Š�•���•�”�‘�Ž�™�ž�ˆ�Š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���—�Š�˜�™�—�ž�•�ˆ�•�Ž���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ prospekcie Santander SICAV.  

8. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������“�Ž�Š���’�”���Š�i�� 
(1) �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �†�“�Ž�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �’�Š�™�†�‘�Š�� �˜�Ÿ�‘�†�ˆ�•�Š�™�“�Š�� �‘�š�‡�� �—�Š�•�—�Š�Ÿ�Š�“�™�š�•�¦�ˆ�Š�� �•�Š��

�ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�ž�h�� �™�”�œ�†�—�ž�h�� �•�”�“�™�—�†�•�™�ž�� �™�”�œ�†�—�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�ž�� �—�Š�•�—�Š�Ÿ�Š�“�™�š�•�¦�ˆ�Š�� �™�”�œ�†�—�ž�g�� ���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�� �“�Ž�Š�� �š�“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Ž��
jednak funduszowi SICAV inwestowani a w �•�œ�†�‘�Ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�Š���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’��
�‡�†�Ÿ�”�œ�ž�’�� �˜�¦�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�ž�� �™�”�œ�†�—�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�ž�� �”�•�†�—�™�Š�� �“�†�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �‰�‘�†�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’���‡�†�Ÿ�”�œ�ž�’���˜�¦���™�”�œ�†�—�ž�h���œ���—�†�’�†�ˆ�•���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���•�”�œ�ž���Š�•�j�� 

(2) �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬�h�� �‡�Š�Ÿ�� �•�”�•�—�ž�ˆ�Ž�†�h�� �˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡��
�Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �†�—�™�g�� �%�)�'�‡�� �š�˜�™�g 1 pkt (5), art. 264b ust. 2 i art. 264b ust. 4, 
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�� ���Š�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �™�”�� �“�Ž�Š�� �š�“�Ž�Š�’�”���‘�Ž�œ�Ž�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�†�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �‘�š�‡�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�œ�†�‰�Ÿ�†�“�Ž�†��
�Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �”�•�Š�—�†�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ÿ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�’�Ž�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�Ž�h�� �‰�”�Ÿ�œ�”�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
�’�”�œ�†���•�”�œ�ž���Š�•�j�� 

(3) �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���†�“�Ž���Œ�œ�†�—�†�“�ˆ�•�Ž���œ���Ž�’�Ž�Š�“�Ž�š���”�˜�Ý�‡���™�—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�ˆ�•�h���Ÿ���Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�h���Ž�����‰�‘�†���ˆ�Š�‘�Ý�œ���“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�Œ�”���”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�i�� 
(i) nabycie zbywalnych p�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
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�‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���•�™�Ý�—�Š���“�Ž�Š���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�ž���œ���•�Š�Ö�“�Ž���”�•�Ö�†�ˆ�”�“�Š���”�—�†�Ÿ�� 
(ii) �‰�”�Ÿ�œ�”�‘�”�“�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�Š���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h�� 
�“�Ž�Š���‡�¼�‰�¦���™�—�†�•�™�”�œ�†�“�Š���•�†�•�”���š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�Š�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�š�j�� 

(4) �•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�¬���“�†���—�†�ˆ�•�š�“�Š�•���•�™�Ý�—�Š�Œ�”�•�”�‘�œ�Ž�Š�•���Ÿ���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�ˆ�•���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������˜�š�’���•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���™�Š�Œ�”���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�j���•�†�•�Ž�Š�•�”�‘�œ�Ž�Š�•���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���’�”�Œ�¦���‡�ž�¬���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Š���•�Š�‰�ž�“�Ž�Š��
�™�ž�’�ˆ�Ÿ�†�˜�”�œ�”���‰�‘�†���ˆ�Š�‘�Ý�œ���“�†�‰�Ÿ�œ�ž�ˆ�Ÿ�†�•�“�ž�ˆ�•�h���’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž���Ž�“�“�ž�’�Ž���œ���ˆ�Š�‘�š���‰�”�•�”�“�†�“�Ž�†���š�’�”�—�Ÿ�Š�“�Ž�†���•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�g�����†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š��
�•�Š�‰�“�†�•���“�†�‡�ž�œ�†�¬���“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž���˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�Š�Œ�”���œ���—�†�’�†�ˆ�•�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�������������h���œ�†�‘�š�™�ž���”�‡�ˆ�Š���œ���‰�—�”�‰�Ÿ�Š���•�—�Š�‰�ž�™�š��
wzajemnego.  

9. ���� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�ž�’�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�ž�’�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �†�•�™�ž�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž�� �•�—�†�œ�“�Š�� �Ž�� �œ�� �Œ�—�†�“�Ž�ˆ�†�ˆ�•�� �‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�� �œ�� �“�Ž�ˆ�•�� �š�˜�™�†�“�”�œ�Ž�”�“�ž�ˆ�•�h��
ze �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�’�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�×�� �•�Ž�€�� ���—�™�ž�•�š�Ö�š�� �$�$�� ���Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�Ž�� ���Ž�Š�‘�•�Ž�Š�Œ�”�� ���˜�Ž�¼�˜�™�œ�†�� ���š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�†�� �Ÿ�� �‰�“�Ž�†�� �+�� �‘�š�™�Š�Œ�”��
�%�#�#�+�� �—�”�•�š�� �œ�� �˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �“�Ž�Š�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �‰�Š�‹�Ž�“�Ž�ˆ�•�Ž�� �œ�� ���—�†�œ�Ž�Š�� ���š�•�˜�Š�’�‡�š�—�Œ�†�h�� �Ÿ�� �‰�“�Ž�†�� �%�#�� �Œ�—�š�‰�“�Ž�†�� �%�#�#�%�� �”�—�†�Ÿ�� �•�Ž�Ž�€�� ���•�Ý�‘�“�Ž�•�†�� ���”�’�’�Ž�˜�˜�Ž�”�“��
de ���š�—�›�Š�Ž�‘�‘�†�“�ˆ�Š���‰�š�� ���Š�ˆ�™�Š�š�—���	�Ž�“�†�“�ˆ�Ž�Š�—���•�������	�€�� �#�+�t�&�(�)�� �œ���˜�•�—�†�œ�Ž�Š�� �Ÿ�†�˜�†�‰���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���Ÿ�‡�Ž�”�—�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†��
�˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�Š���œ�ž�‡�—�†�“�Š���™�Š�ˆ�•�“�Ž�•�Ž���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”��
�•�Ÿ�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�Š�’���Ž�ˆ�•�� �•�Ý�	�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� �Ž�� �“�”�œ�Š�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž�€�h�� �•�†���‰�ž�� �˜�š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�”�“�ž�� �œ���—�†�’�†�ˆ�•�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—���������������’�”���Š��
w  �ˆ�Š�‘�š���œ�ž�Œ�Š�“�Š�—�”�œ�†�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�™�†�Ö�š���‘�š�‡���‰�”�ˆ�•�”�‰�Ý�œ���‘�š�‡���™�Š�����œ���ˆ�Š�‘�š���Ÿ�—�Š�‰�š�•�”�œ�†�“�Ž�†���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���‘�š�‡���—�ž�Ÿ�ž�•�†�i�� 
(1) �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬�h���•�†�•�”���“�†�‡�ž�œ�ˆ�†���‘�š�‡���˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†�•�¦�ˆ�ž�h���œ�†�—�š�“�•�”�œ�Š���‘�š�‡���‡�Š�Ÿ�œ�†�—�š�“�•�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���—�Š�•�”���”�—�†�Ÿ�� 
(2) �Ÿ�†�†�“�Œ�†���”�œ�†�¬���˜�Ž�¼���œ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�g�� 

10. ���•�™�ž�œ�†�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ������������ �”�‰�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�Ý�œ�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �œ�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �—�Š�›�Š�—�˜�Š�� �—�Š�•�”�� �”�—�†�Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �Ÿ�� �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�Š�’�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�� �������h�� �Ÿ�†�� �œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’��
�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�ˆ�•���•�”�“�™�—�†�•�™�Ý�œ���œ�†�‘�š�™�”�œ�ž�ˆ�•���™�ž�•�š���‹�”�—�œ�†�—�‰�h���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���Ÿ�†�‡�Š�Ÿ�•�Ž�Š�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�g�� 
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do �š�•�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�”�œ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���Ž�“�‹�”�—�’�†�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���œ�˜�•�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�ž�Œ�”�™�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ���™�ž�’�� �Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �’�”�“�Ž�™�”�—�”�œ�†�“�Ž�Š��
�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�• kluczowe informacje oraz koszty przygotowania, utrzymania, 
walidacji i wykorzystywania modeli wyceny �• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�#�(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.  

�f�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���™�”���ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���˜�•�†�‘�Ž���—�”�•�š���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†�•�”��
�ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�†�ˆ�•�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�†�“�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�g�� 

3. ���”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ž���%���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�i�� 

(1) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 



 

 

 

 384 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž �œ���™�†�•�Ž�’���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h���œ���•�†�•�Ž�’���Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ��
�‘�”�•�†�™���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��Santander 
���—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž,  

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� ���”�‘�†�—�”�œ�ž w  takim 
�Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�’�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•��
�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž,  

(5) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž oraz innych 
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���• �“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���˜�™�”�˜�š�“�•�š���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•���‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•���•�Ÿ �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�� �•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� ���”�‘�†�—�”�œ�ž 
do �˜�š�’�ž�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�� 

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�Š�“�Ž�†�’�Ž���š�˜�™�g���(���• �)���•�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�$�€�€���‘�š�‡��
zgodnie ze stosownymi umowami (w przypadku �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�€�g�� 

���”�Ÿ�”�˜�™�†�Ö�Š�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�Š�� �ì�—�”�‰�•�Ý�œ�� �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†��
za �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�g�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�˜�™�†�“�”�œ�Ž�¬�� �”�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Ž�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h��
z �œ�Ö�†�˜�“�ž�ˆ�•���ì�—�”�‰�•�Ý�œ�g�� 

5. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �”�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �œ�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�g��
���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†���˜�™�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���œ�ž�“�”�˜�Ÿ�¦�i�� 

a) 2,0% (dwa procent) �• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�,�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�Ÿ�Ž�Š�œ�Ž�¼�¬���‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  

���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �˜�™�†�Ö�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�˜�™�†�‘�”�“�Š�� �œ�Š�‰�Ö�š�Œ�� �“�Ž���˜�Ÿ�ž�ˆ�•�� �˜�™�†�œ�Š�•�h��
�“�Ž�� �’�†�•�˜�ž�’�†�‘�“�Š���˜�™�†�œ�•�Ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���Ÿ�‰�†�“�Ž�š���•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�“�Ž�’�g�� 

6. ���ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�Š�h���”�� �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†�� �œ���š�˜�™�g�� �(�h�� �•�Š�˜�™���“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �œ���•�†���‰�ž�’�����“�Ž�š�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �$�t�&�)�(�� �†�‘�‡�”��
�$�t�&�)�)�� �•�œ�� �—�”�•�š�� �•�—�Ÿ�Š�˜�™�¼�•�“�ž�’�€�� �˜�™�†�œ�•�Ž�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�•�� �œ�� �š�˜�™�g�� �(�h�� �Ÿ�†�� �•�†���‰�ž�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �—�”�•�š�h�� �”�‰�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž�� �
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� ���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ÿ�� ���“�Ž�†�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� ���Ÿ�Ž�Š�×�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�h�� �“�†�� �•�™�Ý�—�ž��
�“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�g�� ���†�� �‰�Ÿ�Ž�Š�×�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�� ���“�Ž�Š�’�� ���ž�ˆ�Š�“�ž�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�¦�� �‰�”�� �“�†�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �œ�ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �•�Š�˜�™�� ���†�—�™�”�ì�¬��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�†�•�¦�ˆ�†���“�†���”�˜�™�†�™�“�Ž�����Ÿ�Ž�Š�×�����ž�ˆ�Š�“�ž���•�—�Ÿ�Š�‰��
�™�ž�’���‰�“�Ž�Š�’�g�����ž�“�†�Œ�—�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š���œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�“�Š���•�Š�˜�™���‰�”���•�Ž�¦�™�Š�Œ�”�����“�Ž�†�����”�‡�”�ˆ�Ÿ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���•�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�š�h���Ÿ�†���•�™�Ý�—�ž���Ÿ�”�˜�™�†�Ö�”��
naliczone.  

7. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���™�ž�‘�•�”���™�Š�“�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�g�� 

8. ���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���Ö�š���“�ž�� ���”�‘�†�—�”�œ�ž proporcjonalnie 
do �š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�š�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž �œ�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

Art. 266  
���ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������Ö�š���“�ž�����”�‘�†�—�”�œ�ž 

1. �����œ�ž�•�¦�™�•�Ž�Š�’�����†�’�Ž�†�“�ž���Ž���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�Ý�œ���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���œ���š�˜�™�g���%�h���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�†���Ž���•�†���‰�†���•�”�‘�Š�•�“�†���œ�•�Ö�†�™�†���“�†�����š�‡�—�Š�•�Š�˜�™�—���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†��
�“�Ž�����$�#�#�h�#�#�����������•�˜�™�”���‰�”�‘�†�—�Ý�œ�€�g  

2. ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š�Œ�†�� �˜�”�‡�Ž�Š�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �Ÿ�’�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�ž�ˆ�•�� �•�œ�”�™�� �•�”�œ�Ž�Š�—�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�”�œ�Ž�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š��
���ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ�� �•�—�Ÿ�ž�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �‰�”�� �������� �Ž�� ���������h�� �†�� �™�†�•���Š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž�� �ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�� �Ž�� �•�—�Š�’�Ž�Ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•��
mowa w  art. 22, w formie Jednos �™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�����ž�˜�”�•�”�ì�¬���’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•���œ�•�Ö�†�™�ž���‰�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���œ�•�Ö�†�™���‰�”����������
�Ž�� ���������� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �‡�ž�¬�� �“�Ž���˜�Ÿ�†�� �“�Ž���� �#�h�#�(�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�� �Œ�—�”�˜�Ÿ�ž�€�g�� ���ž�˜�”�•�”�ì�¬�� �’�Ž�“�Ž�’�†�‘�“�Š�•�� �œ�•�Ö�†�™�ž�� �‰�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �œ�ž�•�Ö�†�™�ž��
�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���‰�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”���Ž���•�—�Š�’�Ž�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���“�Ž���˜�Ÿ�†���“�Ž�����#�h�#�$���Ÿ�Ö���•�•�Š�‰�Š�“���Œ�—�”�˜�Ÿ�€�g�� 

���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���&�'�g ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�� 

Art. 267  
���Š�‘���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�† 

1. ���Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�Š�˜�™���œ�Ÿ�—�”�˜�™���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�“�Ž�•�š���œ�Ÿ�—�”�˜�™�š���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���‘�”�•�†�™�g���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ��
�“�Ž�Š���Œ�œ�†�—�†�“�™�š�•�Š���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���ˆ�Š�‘�š���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� 

2. ���”�ˆ�•�Ý�‰�� �”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �œ�� �œ�ž�“�Ž�•�š�� �‰�”�•�”�“�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž�� �•�”�œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ž�h��
�”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�”�h���œ�†�—�™�”�ì�¬���
�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h���†���•�Š�Œ�”���œ�ž�•�Ö�†�™�†���“�Ž�Š���•�Š�˜�™���’�”���‘�Ž�œ�†���‡�Š�Ÿ���”�‰�•�š�•�Ž�Š�“�Ž�†���
�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 268  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�† 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���˜�œ�”�•�Š�����•�™�ž�œ�†�h���Ÿ �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’���š�˜�™�g���%�h���†�—�™�g���%�)�,���Ž���†�—�™�g���%�*�$���œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š���œ�i�� 



 

 

 

 385 

(1) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’��
Rzeczypospolitej Polskiej lub w  ���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h�� �†�� �™�†�•���Š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š�� �Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’�� �“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’��
�—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h�� 

(2) �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‹�Š�—�™�ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �œ�†�—�š�“�•�Ž�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž��
lub  �•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�Š�•���”�‹�Š�—�™�ž���•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•���Ÿ�†�•�Ö�†�‰�†�•�¦���Ÿ�Ö�”���Š�“�Ž�Š���œ�“�Ž�”�˜�•�š���”���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���”�‡�—�”�™�š�h���” �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†���œ���•�•�™���•�$�€�h���”�—�†�Ÿ��
gdy dopuszczenie do tego obr otu jest zapewnione w  �”�•�—�Š�˜�Ž�Š���“�Ž�Š���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’���“�Ž�����—�”�•���”�‰���‰�“�Ž�†�h���œ���•�™�Ý�—�ž�’���•�”���—�†�Ÿ���•�Ž�Š�—�œ�˜�Ÿ�ž��
�“�†�˜�™�¦�•�Ž���Ÿ�†�”�‹�Š�—�”�œ�†�“�Ž�Š���™�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(3) depozyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w  rozumieniu Ustawy - lub �• �Ÿ�†���Ÿ�Œ�”�‰�¦�����”�’�Ž�˜�•�Ž���• w  bankach 
zagranicznych - w  rozumieniu Ustawy, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š�� �Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�� �‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž�’�� �“�Ž���� �—�”�•�h�� �•�Ö�†�™�“�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �•�™�Ý�—�Š��
�’�”���“�†���œ�ž�ˆ�”�‹�†�¬���•�—�Ÿ�Š�‰���™�Š�—�’�Ž�“�Š�’���Ÿ�†�•�†�‰�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

(4) �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�� �œ pkt (1) i  �•�%�€�h�� �•�Š���Š�‘�Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �™�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�™�Š�“�™�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦��
�—�Š�Œ�š�‘�†�ˆ�•�”�’���’�†�•�¦�ˆ�ž�’���“�†���ˆ�Š�‘�š���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���Ž �”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�¼�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���˜�¦�i�� 

a) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼���˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š��
�™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�Š�h�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�†�‘�“�Š�� �‘�š�‡�� �‘�”�•�†�‘�“�Š�� �œ�Ö�†�‰�Ÿ�Š�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h��
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‡�†�“�•���ˆ�Š�“�™�—�†�‘�“�ž�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž�����†�“�•�����Š�“�™�—�†�‘�“�ž�h�����“�Ž�¼�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�¦���‘�š�‡�����š�—�”�•�Š�•�˜�•�Ž��
���†�“�•�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �Ž�“�“�Š�� �“�Ž���� ���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �†�‘�‡�”�h�� �œ �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �‹�Š�‰�Š�—�†�‘�“�Š�Œ�”�h�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
jednego z  �ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ý�œ�� �‹�Š�‰�Š�—�†�ˆ�•�Ž�h�� �†�‘�‡�”�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�h�� �‰�”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �“�†�‘�Š���ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�• jedno 
���†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h���‘�š�‡�� 

b) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š��
nad rynkiem finansowym, zgodnie z  �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�’�Ž�� �•�—�†�œ�Š�’�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, 
albo  �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž���Ž �˜�™�”�˜�š�•�¦�ˆ�ž���˜�Ž�¼���‰�”���Ÿ�†�˜�†�‰�h���•�™�Ý�—�Š���˜�¦���ˆ�”���“�†�•�’�“�Ž�Š�•���™�†�•���—�ž�Œ�”�—�ž�˜�™�ž�ˆ�Ÿ�“�Š�h���•�†�•���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š��
�•�—�†�œ�Š�’���œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’���• w  rozumieniu Ustawy, lub  

c) �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���˜�¦���œ obrocie na rynku regulowanym, o  �•�™�Ý�—�ž�’���’�”�œ�†��
w  pkt (1),  

(5) papiery  �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���Ž�“�“�Š���“�Ž�����”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ pkt (1), (2) i  (4), z �™�ž�’�����Š���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬ 
�™�ž�ˆ�•���‘�”�•�†�™���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�ž�¬���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

2. ���”�•�”�œ�†�“�Ž�Š�� �œ�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �”�‡�—�”�™�š�� �“�†�� �—�ž�“�•�š��
zorganizowanym oraz w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‰�”�•�š�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š���‰�”���™�†�•�Ž�Š�Œ�”���”�‡�—�”�™�š���•�Š�˜�™��
zapewnione w  �•�†�×�˜�™�œ�Ž�Š���Ž�“�“�ž�’���“�Ž�������Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�����”�‘�˜�•�†�h�����†�×�˜�™�œ�”�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���‘�š�‡���•�†�×�˜�™�œ�”���“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š���‰�”�����������h���œ�ž�’�†�Œ�†��
�š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Ÿ�Œ�”�‰�ž�����”�’�Ž�˜�•�Ž���“�†���‰�”�•�”�“�ž�œ�†�“�Ž�Š���‘�”�•�†�™���“�†���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š�•���Œ�Ž�Š�Ö�‰�Ÿ�Ž�Š���‘�š�‡���—�ž�“�•�š�g�� 

3. ���‘�Š�•�—�”�¬�� �œ�� �“�Ž�“�Ž�Š�•�˜�Ÿ�ž�’�� ���”�Ÿ�‰�Ÿ�Ž�†�‘�Š�� �•�Š�˜�™�� �’�”�œ�†�� �” �‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•�� �•�†�•�Ž�Š�—�†�ˆ�•�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �™�”�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�h�� �‘�Ž�˜�™�ž��
zastawne, certyfikaty depozytowe i  �Ž�“�“�Š�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�‘�“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h�� �Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š�� �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š��
�•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���‰�Ö�š�Œ�š�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

Art. 269  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž������pokojna Inwestycja w  instrumenty pochodne  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�����Š�i�� 

(1) �™�†�•�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š���˜�¦���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���”�‡�—�”�™�š���“�†���—�ž�“�•�š���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�Ž�Š��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’�h���†���™�†�•���Š���“�†���—�ž�“�•�š���Ÿ�”�—�Œ�†�“�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�’���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’���—�ž�“�•�Ž�Š�’���—�Š�Œ�š�‘�”�œ�†�“�ž�’���œ�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•�����”�‘�˜�•�Ž�Š�•���‘�š�‡��
���†�×�˜�™�œ�Ž�Š�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�’���”�—�†�Ÿ���“�†�����ž�“�•�†�ˆ�•�h���œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�h  

(2) �š�’�”�œ�†�� �’�†�� �“�†�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �˜�•�—�†�œ�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�Š�’�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �‘�š�‡�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�Š��
�—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�Š���Ÿ�’�Ž�†�“�¦�i�� 

a) �•�š�—�˜�Ý�œ�h�� �ˆ�Š�“�� �‘�š�‡�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�� �Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ž�†�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h���†�‘�‡�”���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���•�™�Ý�—�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���Ÿ�†�’�Ž�Š�—�Ÿ�†���“�†�‡�ž�¬��
w  �•�—�Ÿ�ž�˜�Ÿ�Ö�”�ì�ˆ�Ž�h�� 

b) �•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���œ �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š���Ÿ lokatami Subfunduszu,  
c) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�•�š�� �Ÿ�� �‘�”�•�†�™�†�’�Ž�� �œ�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�ž�h�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��

�—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���”�—�†�Ÿ���†�•�™�ž�œ�†�’�Ž���š�™�—�Ÿ�ž�’�ž�œ�†�“�ž�’�Ž���“�†���Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�Š���‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�Š���š�’�”�œ�ž���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Š���Ÿ���ˆ�Š�‘�Š�’���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(4) �‡�†�Ÿ�¼�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �œ �™�ž�’�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
finansowe, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 268 ust. 1 pkt (1) �• (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(5) �Ž�ˆ�•���œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š���“�†�˜�™�¦�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‰�”�˜�™�†�œ�¼���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ art. 268, lub przez rozliczenie 
�•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�g�� 

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�¬���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™ wystandaryzowane lub niewystandaryzowane:  

(1) �™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž���œ�†�‘�š�™�h�� 

(2) �•�”�“�™�—�†�•�™�ž���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š���Ž���”�•�ˆ�•�Š�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���‡�†�Ÿ�¼���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h��
stopy procentowe lub indeksy rynku obligacji,   

(3) �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���˜�œ�†�•���“�†���˜�™�”�•�¼���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�¦�h�� 



 

 

 

 386 

(4) transakcje swap walutowy , 

(5) transakcje swap walutowo -procentowy.   

3. ���—�ž�™�Š�—�Ž�š�’���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (1)  oraz (5)�h���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���‰�”�•�†�˜�”�œ�†�“�Ž�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ��
do �•�‘�†�“�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �‘�š�‡�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �Ÿ�†�•�š�•�š�t�˜�•�—�Ÿ�Š�‰�†���ž�� �•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �ˆ�Š�“�†�� �•�Š�˜�™�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�ˆ�•���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•�g�����—�ž�™�Š�—�Ž�†�’�Ž���œ�ž�‡�”�—�š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 pkt (2) �• (5) �‡�¼�‰�¦�i��
�•�Ö�ž�“�“�”�ì�¬�� �™�ž�ˆ�•�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�� �”�—�†�Ÿ���• w  �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��- ocena 
�œ�Ž�†�—�ž�Œ�”�‰�“�”�ì�ˆ�Ž���”�—�†�Ÿ���œ�†�—�™�”�ì�¬���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�g�� 

4. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™ instrumenty pochodne, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%���•�•�™���•�$�€��oraz (5) 
pod �œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���•�”�˜�Ž�†�‰�†�Ö���†�•�™�ž�œ�†���‘�š�‡���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†���œ�ž�—�†���”�“�Š���œ���œ�†�‘�š�™�†�ˆ�•���”�‡�ˆ�ž�ˆ�•���†�‘�‡�”���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ž�˜�™�“�Ž�†�Ö�”��
�œ�ž�˜�”�•�Ž�Š�� �•�—�†�œ�‰�”�•�”�‰�”�‡�Ž�Š�×�˜�™�œ�”�� �Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h�� �œ�˜�•�š�™�Š�•�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�”�œ�˜�™�†�“�Ž�Š�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �“�†�‘�Š���“�”�ì�¬�� �œ�ž�—�†���”�“�†��
w  �œ�†�‘�š�ˆ�Ž�Š���”�‡�ˆ�Š�•�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�Ö���š�’�”�œ�ž���’�†�•�¦�ˆ�Š���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™ �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ ust. 2 
pkt (2) �• (5)�h���Œ�‰�ž���”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�ž���•�Ž�Š�—�š�“�Š�•���Ÿ�’�Ž�†�“���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���‘�š�‡���•�š�—�˜�Ý�œ���œ�†�‘�š�™���˜�™�œ�†�—�Ÿ�†���’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���”�˜�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†���œ�ž���˜�Ÿ�Š�•��
�˜�™�”�•�ž���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���ˆ�Ÿ�¼�ì�ˆ�Ž���‰�Ö�š���“�Š�•���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�����—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž��
�•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �‡�¼�‰�¦�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Š�� �Ÿ �•�”�‰�’�Ž�”�™�†�’�Ž�� �˜�•�Š�Ö�“�Ž�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �•�—�ž�™�Š�—�Ž�†�� �œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š�� �œ�� �ø�� �(�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �$�€��
���”�Ÿ�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �”�� ���“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� ���”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•�h�� �‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�’�Ž�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �•�—�†�•�”�œ�ž�’�Ž�h�� �‡�†�“�•�†�’�Ž�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�’�Ž�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�†�’�Ž��
�•�—�Š�‰�ž�™�”�œ�ž�’�Ž�h���œ���—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�ž�’�Ž���œ dniu zawarcia transakcji:  

(1) �—�†�™�Ž�“�Œ�� �‰�Ö�š�Œ�”�™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�ž�� �“�†�� �•�”�Ÿ�Ž�”�’�Ž�Š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�’�� �“�†�‰�†�“�ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�¦�� �Ÿ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �†�Œ�Š�“�ˆ�•�Ž��
ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �•�†�•�Ž�™�†�Ö�ž�� �œ�Ö�†�˜�“�Š�� �œ �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �(�#�#�g�#�#�#�g�#�#�#�h�#�#�� �Ÿ�Ö�� �•�•�Ž�¼�¬�˜�Š�™�� �’�Ž�‘�Ž�”�“�Ý�œ�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€�� �†�‘�‡�”�� �•�Š�•�� �—�Ý�œ�“�”�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
w  walucie obcej,  

�‘�š�‡���Ž�ˆ�•���”�‰�‰�Ÿ�Ž�†�Ö�†�’�Ž�g�� 

5. �����Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�“�Ž�Š�’���š�’�Ý�œ���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���Ÿ�†���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���” �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ �š�˜�™�g���%�h���œ�Ž�¦���¦���˜�Ž�¼���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���—�”�‰�Ÿ�†�•�Š��
ryzyk:  

(1) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�ˆ�Ž�� �“�Ž�Š�œ�ž�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �˜�™�—�”�“�ž�� �š�’�Ý�œ�� �Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�’�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�ž�•�¼�™�ž�ˆ�•��
�Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�g�� ���� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Ž�†�� �˜�Ž�¼�� �™�Š�Œ�”�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �˜�™�—�†�™�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �•�Š�˜�™�� �”�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�”�“�†�� �‰�”�� �œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž��
�“�Ž�Š�Ÿ�—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š�Œ�”���Ÿ�ž�˜�•�š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���Ÿ���™�ž�™�š�Ö�š���Ÿawartej niewystandaryzowanej transakcji pochodnej,  

(2) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �—�ž�“�•�”�œ�Š�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �”�‰�’�Ž�Š�“�“�ž�’�� �”�‰�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�×�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�Ž�š�� �˜�Ž�¼�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �”�—�†�Ÿ��
�œ�Ž�Š�‘�•�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

(3) �—�ž�Ÿ�ž�•�”�� �•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š�� �“�†�� �“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž�� �Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†�� �œ���•�—�Ý�™�•�Ž�’�� �ˆ�Ÿ�†�˜�Ž�Š�� �”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†�� �™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•��
�‡�Š�Ÿ���“�Š�Œ�†�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���œ�•�Ö�ž�œ�š���“�†���ˆ�Š�“�¼���Ÿ�‡�ž�œ�†�“�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���‘�š�‡���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�Š�•���Ÿ �‡�—�†�•�š���•�”�•�ž�™�š���“�Ž�Š�’�”���“�”�ì�ˆ�Ž���Ÿ�†�’�•�“�Ž�¼�ˆ�Ž�†��
otwartych pozycji przed terminem wy �•�”�“�†�“�Ž�†���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h�� 

(4) �—�ž�Ÿ�ž�•�”���‡�Ö�¼�‰�“�Š�•���œ�ž�ˆ�Š�“�ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�h���•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�Š���“�†���Ÿ�†�˜�™�”�˜�”�œ�†�“�Ž�š���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���‡�Ö�¼�‰�ž�h���ˆ�”���’�”���Š��
�˜�•�”�œ�”�‰�”�œ�†�¬�� �œ�ž�•�†�Ÿ�†�“�Ž�Š�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �œ�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�Ž�Š�”�‰�Ÿ�œ�Ž�Š�—�ˆ�Ž�Š�‰�‘�†�•�¦�ˆ�Š�•�� �Ž�ˆ�•��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���Œ�”�‰�Ÿ�Ž�œ�Š�•�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �“�†�‡�ž�œ�†�¬�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ÿ�� �œ�‡�š�‰�”�œ�†�“�ž�’�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Š�’�� �•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�’�h�� �“�†�� �œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�ž�ˆ�•��
w  Ustawie.  

Art. 270  
���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�† 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �š�™�—�Ÿ�ž�’�š�•�Š�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�� �“�Ž�Š�Ÿ�‡�¼�‰�“�ž�’���‰�”�� �Ÿ�†�˜�•�”�•�”�•�Š�“�Ž�†�� �‡�Ž�Š���¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�h�� �ˆ�Ÿ�¼�ì�¬���˜�œ�”�Ž�ˆ�•�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ��
na rachunkach bankowych.  

2. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �(�è�� �•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬��
procent), w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�Š���Š�‘�Ž���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
tych lokat nie przekro �ˆ�Ÿ�ž���'�#�è���•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�#�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
lub  �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�� �œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �œ rozumieniu Ustawy 
o ���†�ˆ�•�š�“�•�”�œ�”�ì�ˆ�Ž�h���‰�‘�†���•�™�Ý�—�Š�•���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†���˜�Ž�¼���˜�•�”�“�˜�”�‘�Ž�‰�”�œ�†�“�Š���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�“�Ž�Š���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�Š�g�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���‘�”�•�”�œ�†�¬���•�”�“�†�‰���(�è��
�•�•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �“�Ž�Š�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �•�Š�‰�“�†�•�� �“�Ž���� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �‘�š�‡��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Šgo wyemitowane przez jeden p �”�‰�’�Ž�”�™���“�†�‘�Š���¦�ˆ�ž���‰�”���Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h���” �•�™�Ý�—�Š�•���’�”�œ�†���œ zdaniu 
poprzednim.  

4. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h���œ �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���š�‘�”�•�”�œ�†�Ö��
�•�”�“�†�‰���(�è���•�•�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���•�Š�‰�“�†�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�h�� �” �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†�� �œ �š�˜�™�g�� �&�h�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�“�Š�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬�� �'�#�è��
�•�ˆ�Ÿ�™�Š�—�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

5. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
w papiery  �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�h�� ���†�—�”�‰�”�œ�ž�� ���†�“�•�� ���”�‘�˜�•�Ž�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�h��
���†�×�˜�™�œ�”�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�¼�� �˜�†�’�”�—�Ÿ�¦�‰�š�� �™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�†�‘�“�Š�Œ�”�� ���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�h�� �•�†�×�˜�™�œ�”�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�� �‰�”�� ���������� �‘�š�‡��
�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�“�†�—�”�‰�”�œ�¦�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�¼�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�¦�h�� �•�™�Ý�—�Š�•���ˆ�Ÿ�Ö�”�“�•�Ž�Š�’�� �•�Š�˜�™�� ���Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�†�� ���”�‘�˜�•�†�� �‘�š�‡�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �•�Š�‰�“�”�� ���†�×�˜�™�œ�”��
���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�g�� 

6. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �Ÿ�� �Ÿ�†�˜�™�—�Ÿ�Š���Š�“�Ž�Š�’�� �š�˜�™�g�� �*�h�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
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w �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�”�“�Š���‘�š�‡���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(�h���•�—�Ÿ�ž���ˆ�Ÿ�ž�’���Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�†���œ�†�—�™�”�ì�¬��
�‘�”�•�†�™���œ���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���‘�š�‡���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™�h���•�™�Ý�—�Š�Œ�”���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�˜�¦�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �‘�š�‡�� �Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�h�� �‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�ˆ�Ž�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �—�ž�Ÿ�ž�•�†�� �•�”�“�™�—�†�•�Š�“�™�†�� �œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�†�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Ž�h��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’���˜�¦���“�Ž�Š�œ�ž�˜�™�†�“�‰�†�—�ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���•�”�ˆ�•�”�‰�“�Š�h���Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���Ÿ���™�ž�’���•�”�‰�’�Ž�”�™�Š�’�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�”�ˆ�Ÿ�ž�¬��
�&�(�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡funduszu.  

7. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �•�”�“�†�‰�� �&�(�è�� �•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�� �•�Ž�¼�¬�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š��
�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���‘�š�‡���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����•�†�—�‡�����†�×�˜�™�œ�†���‘�š�‡�����†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž�g���� takim wypadku Subfundusz 
�•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�•�”�“�ž�œ�†�¬�� �‘�”�•�†�™ w �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �ˆ�” �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �˜�Ÿ�Š�ì�ˆ�Ž�š�� �—�Ý���“�ž�ˆ�•�� �Š�’�Ž�˜�•�Ž�h�� �Ÿ �™�ž�’�� ���Š�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�ž��
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž�����†�‰�“�Š�•���Ÿ �™�ž�ˆ�•���Š�’�Ž�˜�•�Ž���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�œ�ž���˜�Ÿ�†�¬���&�#�è���•�™�—�Ÿ�ž�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

8. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �‘�”�•�”�œ�†�¬�� �‰�”�� �%�(�è�� �•�‰�œ�š�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�™�š�� �•�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �‘�Ž�˜�™�ž�� �Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Š��
�œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�Š�‰�Š�“���‡�†�“�•���•�Ž�•�”�™�Š�ˆ�Ÿ�“�ž���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���†�—�™�g���,�*���š�˜�™�g���$���•�•�™���%�€�����˜�™�†�œ�ž�g�� 

9. ���”�•�†�™�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���(-�+�h���“�Ž�Š���š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�†���˜�Ž�¼���•�—�Ÿ�ž���š�˜�™�†�‘�†�“�Ž�š���‘�Ž�’�Ž�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���%-4. 

10. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i  inne ograniczenia 
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ Ustawie.  

Art. 271  
���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†���œ��Fundusze Trzecie  

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���’�”���Š���“�†�‡�ž�œ�†�¬ �“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š�����—�Ÿ�Š�ˆ�Ž�Š:  

(1) �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���”�™�œ�†�—�™�ž�ˆ�•���’�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���“�†���™�Š�—�ž�™�”�—�Ž�š�’�����Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�ž�•�”�˜�•�”�‘�Ž�™�Š�•��
Polskiej,  

(2) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�Š���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š��- w rozumieniu Ustawy,  

(3) �™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†���’�†�•�¦�ˆ�Š���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���Ÿ�†���Œ�—�†�“�Ž�ˆ�¦�h���•�Š���Š�‘�Ž�i�� 

a) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �”�‹�Š�—�š�•�¦�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �Ž�� �š�’�†�—�Ÿ�†�•�¦�� �•�Š�� �“�†�� ���¦�‰�†�“�Ž�Š�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�†�� �‡�Š�Ÿ�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”�� �‘�š�‡��
�•�”�ì�—�Š�‰�“�Ž�”���Ÿ���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���†�‘�‡�”���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦�h�����Š���Œ�Ž�Š�Ö�‰�”�œ�†���œ�†�—�™�”�ì�¬���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž��
�“�Ž�Š���—�Ý���“�Ž���˜�Ž�¼���œ���Ÿ�“�†�ˆ�Ÿ�“�ž���˜�•�”�˜�Ý�‡���”�‰���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���“�Š�™�™�”���“�†���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�h�� 

b) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š�� �™�Š�� �•�”�‰�‘�Š�Œ�†�•�¦�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�”�œ�Ž�� �œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�Œ�”�� �”�—�Œ�†�“�š�� �“�†�‰�Ÿ�”�—�š�� �“�†�‰�� �—�ž�“�•�Ž�Š�’�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�’�� �‘�š�‡�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�ž�’��
���†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �•�†�×�˜�™�œ�†�� �“�†�‘�Š���¦�ˆ�Š�Œ�”�� �‰�”�� ���������� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�”�“�†�� �•�Š�˜�™�h�� �“�†�� �Ÿ�†�˜�†�‰�Ÿ�Ž�Š�� �œ�Ÿ�†�•�Š�’�“�”�ì�ˆ�Ž�h��
�œ�˜�•�Ý�Ö�•�—�†�ˆ�†�����”�’�Ž�˜�•�Ž���Ÿ���™�ž�’���”�—�Œ�†�“�Š�’�h�� 

c) �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�ž���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š���Ÿ�Š���œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�š���“�†���˜�Ž�Š�‰�Ÿ�Ž�‡�¼���™�ž�ˆ�•���Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�†�•�¦���”�ˆ�•�—�”�“�¼���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�—�Ý�œ���œ���Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š��
�ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �™�†�•�Ž�’�h�� �•�†�•�� �”�•�—�Š�ì�‘�”�“�¦�� �œ�� �•�—�†�œ�Ž�Š�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�”�™�”�œ�ž�’�� �—�Š�Œ�š�‘�š�•�¦�ˆ�ž�’�� �Ÿasady zbiorowego inwestowania 
w  �•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h  

d) �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Š���™�Š���˜�¦���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���‰�”���˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž���•�Ý�Ö�—�”�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×���‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�h�� 

- �•�”�‰���œ�†�—�š�“�•�Ž�Š�’�h�����Š���“�Ž�Š���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�¬���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���†�•�™�ž�œ�Ý�œ���™�ž�ˆ�•��Funduszy Trzecich  �’�”���Š���‡�ž�¬�h���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ ich 
�˜�™�†�™�š�™�Š�’�� �‘�š�‡�� �—�Š�Œ�š�‘�†�’�Ž�“�Š�’�h�� �Ÿ�†�Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�†�� �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych 
�”�—�†�Ÿ���™�ž�™�š�Ö�ž���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†���Ž�“�“�ž�ˆ�•���‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž���Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���Ž �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž���œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”���Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�g�� 

2. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�†�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �‘�”�•�†�™�� �œ instrumenty, o  �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�h�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬�� �$�#�è�� �•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. �
�Š���Š�‘�Ž�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �‘�”�•�š�•�Š�� �˜�œ�”�•�Š�� �†�•�™�ž�œ�†�� �œ�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�•�Ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‘�š�‡�� �ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�ž�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�� �Ž�“�“�Š�Œ�”�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
�Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �™�ž�™�š�Ö�ž�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�� �‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �Ÿ�†�Œ�—�†�“�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �‘�š�‡�� �Ž�“�˜�™�ž�™�š�ˆ�•�Ž�� �œ�˜�•�Ý�‘�“�Š�Œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� �”�� �•�™�Ý�—�Š�•�� �’�”�œ�†��
w  �š�˜�™�g���$���•�•�™���•�&�€�h���Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ÿ���Œ�—�š�•�ž���•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�h�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���‘�š�‡���•�”�‰�’�Ž�”�™��
�Ÿ�� �Œ�—�š�•�ž�� �•�†�•�Ž�™�†�Ö�”�œ�Š�•�� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�†�� �“�Ž�Š�� �’�”���Š�� �•�”�‡�Ž�Š�—�†�¬�� �”�•�Ö�†�™�� �Ÿ�†�� �Ÿ�‡�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �‘�š�‡�� �”�‰�•�š�•�ž�œ�†�“�Ž�Š�� �™�ž�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�”�˜�™�Š�•�� �š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�h��
�ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�Ý�œ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�ˆ�•���‘�š�‡���™�ž�™�š�Ö�Ý�œ���š�ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�ˆ�™�œ�†�g�� 

Art. 272  
���‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�“�Ž�Š���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�† 

�	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �š�‰�Ÿ�Ž�Š�‘�†�¬�� �Ž�“�“�ž�’�� �•�”�‰�’�Ž�”�™�”�’�� �•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•�� �Ÿ ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �Ÿ�‰�Š�’�†�™�Š�—�Ž�†�‘�Ž�Ÿ�”�œ�†�“�Š��
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���“�†���œ�†�—�š�“�•�†�ˆ�•���Ž zasadach wskazanych w  Ustawie.  

Art. 273  
���†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�“�Ž�Š���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ���Ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���‰�”�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†���”�—�†�Ÿ���™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�Š���Ÿ��

Depozytariuszem  
1. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �“�†�� �—�†�ˆ�•�š�“�Š�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�†�¬�h�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �œ bankach krajowych lub instytucjach kredytowych - 

w  �—�”�Ÿ�š�’�Ž�Š�“�Ž�š�����˜�™�†�œ�ž�h���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���Ž kredyty, o  �™�Š�—�’�Ž�“�Ž�Š���˜�•�Ö�†�™�ž���‰�”���—�”�•�š�h���” �Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Š�•���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���“�Ž�Š�•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�•���$�#�è���•�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¼�ˆ�Ž�š��
�•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ýw Netto Subfunduszu, w  �ˆ�•�œ�Ž�‘�Ž���Ÿ�†�œ�†�—�ˆ�Ž�†���š�’�”�œ�ž���•�”���ž�ˆ�Ÿ�•�Ž���‘�š�‡���•�—�Š�‰�ž�™�š�g�� 

2. �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �’�”���Š�� �Ÿ�†�œ�—�Ÿ�Š�¬�� �Ÿ ���Š�•�”�Ÿ�ž�™�†�—�Ž�š�˜�Ÿ�Š�’�� �š�’�”�œ�ž�h�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �•�—�Ÿ�Š�‰�’�Ž�”�™�Š�’�� �˜�¦�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �Ž �•�—�†�œ�†�� �’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h��
�•�Š���Š�‘�Ž zawarcie umowy jest w  �Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ž�Š�����ˆ�Ÿ�Š�˜�™�“�Ž�•�Ý�œ���Ž �“�Ž�Š���˜�•�”�œ�”�‰�š�•�Š���œ�ž�˜�™�¦�•�Ž�Š�“�Ž�†���•�”�“�‹�‘�Ž�•�™�š���Ž�“�™�Š�—�Š�˜�Ý�œ�g�� 

Art. 274  
���†�˜�†�‰�ž���•�”�‘�Ž�™�ž�•�Ž���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�† 

1. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�š�•�Š�� �ˆ�”�� �“�†�•�’�“�Ž�Š�•�� �+�#�è�� �•�”�˜�Ž�Š�’�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �œ�� �‰�Ö�š���“�Š�� �•�†�•�Ž�Š�—�ž��
�œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�� �”�—�†�Ÿ�� �Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž�� �—�ž�“�•�š�� �•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�h�� �œ�� �™�ž�’�� �œ�� �˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�i�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h�� �•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š�� �‘�š�‡��
�Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� ���•�†�—�‡�� ���†�×�˜�™�œ�†�� �‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�†�� ���Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š�h�� �‡�”�“�ž�� �˜�•�†�—�‡�”�œ�Š�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š�� �•�—�Ÿ�Š�‰�˜�Ž�¼�‡�Ž�”�—�˜�™�œ�h�� �”�‡�‘�Ž�Œ�†�ˆ�•�Š��
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�‡�†�“�•�Ý�œ�h���ˆ�Š�—�™�ž�‹�Ž�•�†�™�ž���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�”�œ�Š���Ž���‘�Ž�˜�™�ž���Ÿ�†�˜�™�†�œ�“�Š�g�� 

2. �Q�¦�ˆ�Ÿ�“�ž���š�‰�Ÿ�Ž�†�Ö���‘�”�•�†�™���Ž�“�“�ž�ˆ�•���“�Ž�����‰�Ö�š���“�Š���•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š���”�—�†�Ÿ���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�ž���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”���Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š�h���•�”�—�¼�ˆ�Ÿ�†�“�Š���‘�š�‡��
�Œ�œ�†�—�†�“�™�”�œ�†�“�Š���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����•�†�—�‡�����†�×�˜�™�œ�†�h�����†�—�”�‰�”�œ�ž�����†�“�•�����”�‘�˜�•�Ž���‘�š�‡�����†�×�˜�™�œ�†�����Ÿ�Ö�”�“�•�”�œ�˜�•�Ž�Š���“�Ž�Š���‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š���˜�™�†�“�”�œ�Ž�Ö���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����(�#�è��
�•�•�Ž�¼�¬�‰�Ÿ�Ž�Š�˜�Ž�¦�™���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€ ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�g�� 

3. ���—�†���‘�Ž�œ�”�ì�¬�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•�� �˜�™�Ý�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•�h���’�Ž�Š�—�Ÿ�”�“�†�� �Ÿ�’�”�‰�ž�‹�Ž�•�”�œ�†�“�ž�’��
�‰�š�—�†�™�Ž�”�“�h���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���œ�Ž�¼�•�˜�Ÿ�†���“�Ž�����$���•�•�Š�‰�Š�“�€�g�� 

4. ���†�•�˜�ž�’�†�‘�“�ž�h�� �œ�†���”�“�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�¦�� �‘�”�•�†�™�h�� �ì�—�Š�‰�“�Ž�� �™�Š�—�’�Ž�“�� �‰�”�� �œ�ž�•�š�•�š�� �‘�”�•�†�™�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰�� �•�”�—�™�‹�Š�‘�†�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���’�”���Š���‡�ž�¬���‰�Ö�š���˜�Ÿ�ž���“�Ž�����™�—�Ÿ�ž���‘�†�™�†�g�� 

5. ���‹�Š�•�™�ž�œ�“�†�� �Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�†�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �“�†�� �Ÿ�’�Ž�†�“�ž�� �•�š�—�˜�Ý�œ�� �œ�†�‘�š�™�� �Ž�“�“�ž�ˆ�•�� �“�Ž���� �•�”�‘�˜�•�Ž�� �Ÿ�Ö�”�™�ž�h�� �•�—�Ÿ�ž�� �š�œ�Ÿ�Œ�‘�¼�‰�“�Ž�Š�“�Ž�š�� �˜�™�”�˜�”�œ�†�“�ž�ˆ�•��
�Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���•�”�ˆ�•�”�‰�“�ž�ˆ�•���Ž���Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�×�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���“�Ž�Š���’�”���Š���•�—�Ÿ�Š�•�—�†�ˆ�Ÿ�†�¬���(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���•�—�”�ˆ�Š�“�™�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”��
Subfunduszu.   

6. Subfundusz nie inwestuje w akcje, prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne 
�•�†�•�Ž�Š�—�ž���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�Š�h���œ���™�ž�’���Ž�“�•�”�—�•�”�—�š�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�†���’�†�•�¦�™�•�”�œ�Š�h���”�‰�•�”�œ�Ž�†�‰�†�•�¦�ˆ�Š���•�—�†�œ�”�’���œ�ž�“�Ž�•�†�•�¦�ˆ�ž�’���Ÿ���†�•�ˆ�•�Ž�h���œ�ž�Š�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
�“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�Ý�œ���•�—�†�œ�†���•�”�‘�˜�•�Ž�Š�Œ�”���‘�š�‡���”�‡�ˆ�Š�Œ�”�g�� 

7. ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �‰�”�•�”�“�š�•�¦�ˆ�� �œ�ž�‡�”�—�š�� �‘�”�•�†�™�h�� �•�Ž�Š�—�š�•�Š�� �˜�Ž�¼�� �—�Š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¦�� �ˆ�Š�‘�š�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�g�� ���—�Ÿ�ž�� �‰�”�‡�”�—�Ÿ�Š�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�ˆ�•�”�œ�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š��
�•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�Ÿ�Ž�†�“�†�� �œ�� ���™�†�™�š�ˆ�Ž�Š�� �‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�†�� �•�”�’�Ž�¼�‰�Ÿ�ž�� �•�‘�†�˜�ž�� �†�•�™�ž�œ�Ý�œ�g�� ���”�‰�� �š�œ�†�Œ�¼�� �‡�—�†�“�†�� �‡�¼�‰�Ÿ�Ž�Š�� �™�†�•���Š�� �”�ˆ�Š�“�†�� �•�Š�—�˜�•�Š�•�™�ž�œ��
�Œ�”�˜�•�”�‰�†�—�ˆ�Ÿ�ž�ˆ�•�� �—�Š�Œ�Ž�”�“�Ý�œ�� �ˆ�Ÿ�ž�� �˜�Š�•�™�”�—�Ý�œ�h�� �•�—�Ÿ�Š�œ�Ž�‰�ž�œ�†�“�Š�� �™�—�Š�“�‰�ž�� �“�†�� �—�ž�“�•�†�ˆ�•�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� �”�—�†�Ÿ�� �Ÿ�†�•�Š�œ�“�Ž�Š�“�Ž�Š�� �”�‰�•�”�œ�Ž�Š�‰�“�Ž�Š�Œ�”��
�˜�™�”�•�“�Ž�†���‰�ž�œ�Š�—�˜�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�g���
�Ö�Ý�œ�“�Š���•�—�ž�™�Š�—�Ž�†���‰�”�‡�”�—�š���œ���—�†�’�†�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•���•�†�™�Š�Œ�”�—�Ž�Ž���‘�”�•�†�™���˜�¦���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�Š�i�� 

(1) �‰�‘�†���‰�Ö�š���“�ž�ˆ�•���•�†�•�Ž�Š�—�Ý�œ���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�Ý�œ���—�ž�“�•�š���•�Ž�Š�“�Ž�¼���“�Š�Œ�”�i�� 

a) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�Ž�†���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š���•�”�Ÿ�Ž�”�’�š���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���˜�™�Ý�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�ž�ˆ�•���Ž���Ž�ˆ�•���™�Š�—�’�Ž�“�”�œ�Š�•���˜�™�—�š�•�™�š�—�ž�h�� 
b) �”�ˆ�Ÿ�Š�•�Ž�œ�†�“�†���˜�™�”�•�†���Ÿ�œ�—�”�™�š���Ÿ���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�Ž���Ž���•�”�Ÿ�Ž�”�’���—�ž�Ÿ�ž�•�†���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�Œ�”�h���œ���˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�”�ì�ˆ�Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���“�Ž�Š�œ�ž�•�Ö�†�ˆ�†�‘�“�”�ì�ˆ�Ž��

�Š�’�Ž�™�Š�“�™�†���Ž���—�ž�Ÿ�ž�•�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž���Ž�“�˜�™�—�š�’�Š�“�™�š�h�� 
c) poziom ryzyka walutowego,  
d) �œ�•�Ö�ž�œ���“�†���—�ž�Ÿ�ž�•�”���˜�™�”�•�ž���•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�Š�•���ˆ�†�Ö�Š�Œ�”���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�h�� 
e) �˜�™�—�š�•�™�š�—�†���•�Ö�ž�“�“�”�ì�ˆ�Ž�”�œ�†���•�”�—�™�‹�Š�‘�†�j  

(2) �‰�‘�†���‰�Š�•�”�Ÿ�ž�™�Ý�œ�i�� 

a) �œ�ž�˜�”�•�”�ì�¬���”�•�—�”�ˆ�Š�“�™�”�œ�†�“�Ž�†�h�� 
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(3) dla Funduszy Trzecich:  
a) �’�”���‘�Ž�œ�”�ì�¬���Š�‹�Š�•�™�ž�œ�“�Š�Œ�”���š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���Š�•�˜�•�”�Ÿ�ž�ˆ�•�Ž���“�†���‰�†�“�¦���•�‘�†�˜�¼���†�•�™�ž�œ�Ý�œ�h���—�Š�Œ�Ž�”�“���‘�š�‡���™�Š�’�†�™���Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�ž�h�� 
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�Ÿ�†�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†�h�� 
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(3) �”�‰�˜�Š�™�•�Ž�h���•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���Ÿ���”�‡�˜�Ö�š�Œ�¦���Ž���˜�•�Ö�†�™�¦���Ÿ�†�ˆ�Ž�¦�Œ�“�Ž�¼�™�ž�ˆ�•���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ���•�”���ž�ˆ�Ÿ�Š�•���Ž���•�—�Š�‰�ž�™�Ý�œ�h�� 
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�œ���™�ž�’���”�•�Ö�†�™�ž���Ÿ�†���Ÿ�Š�Ÿ�œ�”�‘�Š�“�Ž�†���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���—�Š�•�Š�˜�™�—�†�ˆ�ž�•�“�Š�h�� 
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(6) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �“�”�™�†�—�Ž�†�‘�“�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�Š�� �Ÿ�’�Ž�†�“�� ���™�†�™�š�™�š�� �Ž�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �™�Ö�š�’�†�ˆ�Ÿ�Š�×�� �•�—�Ÿ�ž�˜�Ž�¼�Œ�Ö�ž�ˆ�•�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�Ý�œ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
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(7) �•�—�”�œ�Ž�Ÿ�•�Š���Ž���”�•�Ö�†�™�ž���•�”�ˆ�Ÿ�™�”�œ�Š�g�� 
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�œ�ž�ˆ�Š�“�¼�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�Š�Œ�”���˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�œ�ˆ�Ÿ�”�ì�¬��oraz �•�”�˜�Ÿ�™�ž���š���ž�œ�†�“�Š�Œ�”���œ���™�ž�’���ˆ�Š�‘�š���”�•�—�”�Œ�—�†�’�”�œ�†�“�Ž�†�h���†���™�†�•���Š��
�•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‡�Ž�Š�Œ�Ö�Š�Œ�”�� �—�Š�œ�Ž�‰�Š�“�™�†�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �Ÿ�†�� �‡�†�‰�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�� �˜�•�—�†�œ�”�Ÿ�‰�†�×�� �‹�Ž�“�†�“�˜�”�œ�ž�ˆ�•�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�œ�ž�•�”�“�†�“�Ž�Š�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �•�”�ì�œ�Ž�†�‰�ˆ�Ÿ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�h�� �•�”�‘�Š�Œ�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Œ�‘�¦�‰�Ÿ�Ž�Š�� �’�Š�™�”�‰�� �Ž�� �Ÿ�†�˜�†�‰�� �œ�ž�ˆ�Š�“�ž��
���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���$�$�(�g�#�#�#�h�#�#���Ÿ�Ö���•�˜�™�š���•�Ž�¼�™�“�†�˜�™�š���™�ž�˜�Ž�¼�ˆ�ž���Ÿ�Ö�”�™�ž�ˆ�•�€���—�”�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š,  

(3) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�����Œ�Š�“�™�†�����—�†�“�˜�‹�Š�—�”�œ�Š�Œ�”��- �‰�”�� �œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž�� �#�h�$�%�è�� �•�‰�œ�š�“�†�˜�™�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•�� �•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu,  

(4) �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�˜�Ö�š�Œ�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�Š�Œ�”�� �•�Ž�“�“�Š�Œ�”�� �“�Ž���� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�”�� �Ž�“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�ž�•�“�Š�€�h�� �œ�� �™�ž�’�� �‰�”�—�†�‰�Ÿ�™�œ�†�� �•�—�†�œ�“�Š�Œ�”��
i �•�”�‰�†�™�•�”�œ�Š�Œ�”�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �š�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�� �‰�”�˜�™�¼�•�š�� �‰�”�� �Ž�“�‰�Š�•�˜�Ý�œ�� �œ�ˆ�•�”�‰�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �œ�� �˜�•�Ö�†�‰�� �‡�Š�“�ˆ�•�’�†�—�•�š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž��
�•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†���‰�†�“�ž�ˆ�•���—�ž�“�•�”�œ�ž�ˆ�•���“�†���•�”�™�—�Ÿ�Š�‡�ž���œ�Š�—�ž�‹�Ž�•�†�ˆ�•�Ž���•�—�Ÿ�Š�Ÿ�����”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���•�œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š��
�œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�h�� �Œ�‰�ž�� �œ�†�—�™�”�ì�¬�� �™�†�� �•�Š�˜�™���š�˜�™�†�‘�†�“�†�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ���•�”�‰�’�Ž�”�™���Ž�“�“�ž���“�Ž���� ���”�œ�†�—�Ÿ�ž�˜�™�œ�”�€�h�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �˜�•�”�—�Ÿ�¦�‰�Ÿ�†�“�Ž�†���Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�Ž��
�‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ�� �™�ž�’�� �•�”�Ÿ�ž�˜�•�†�“�Ž�†�h�� �œ�ž�‘�Ž�ˆ�Ÿ�Š�“�Ža i audytu danych wymaganych 
do �š�•�†�œ�“�Ž�Š�“�Ž�†���œ���‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•���”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�•�”�œ�ž�ˆ�•���”�—�†�Ÿ���•�”�˜�Ÿ�™�ž���Ÿ�Š�œ�“�¼�™�—�Ÿ�“�ž�ˆ�•���˜�ž�˜�™�Š�’�Ý�œ���Ž�“�‹�”�—�’�†�™�ž�ˆ�Ÿ�“�ž�ˆ�•���œ�˜�•�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�•��
�•�—�Ÿ�ž�Œ�”�™�”�œ�†�“�Ž�Š�� �Ž�� �†�•�™�š�†�‘�Ž�Ÿ�†�ˆ�•�¼�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�š�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �•�‘�š�ˆ�Ÿ�”�œ�Š�� �Ž�“�‹�”�—�’�†�ˆ�•�Š�h�� �œ���™�ž�’�� �Œ�—�”�’�†�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�� �Ž�� �’�”�“�Ž�™�”�—�”�œ�†�“�Ž�Š��
�‰�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�’�†�Œ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�� �‰�”�•�š�’�Š�“�™�†�ˆ�•�� �Ÿ�†�œ�Ž�Š�—�†�•�¦�ˆ�ž�ˆ�• kluczowe informacje oraz koszty przygotowania, utrzymania, 
walidacji i wykorzystywania modeli wyceny �• �‰�”���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���#�h�#�(�è���•�•�Ž�¼�ˆ�Ž�š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���ì�—�Š�‰�“�Ž�Š�•�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ��
Netto Subfunduszu.  

�f�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���™�”���ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���˜�•�†�‘�Ž���—�”�•�š���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�†���•�†�•�”��
�ì�—�Š�‰�“�Ž�†�����†�—�™�”�ì�¬�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���•�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�Œ�Ý�‘�“�ž�ˆ�•�����“�Ž�†�ˆ�•�����ž�ˆ�Š�“�ž���œ���‰�†�“�ž�’���—�”�•�š���•�†�‘�Š�“�‰�†�—�Ÿ�”�œ�ž�’�g�� 

3. ���”�˜�Ÿ�™�ž���œ�˜�•�†�Ÿ�†�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���Ž���%���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ���œ�ž�˜�”�•�”�ì�ˆ�Ž���”�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�†�“�Š�•���œ���˜�•�”�˜�Ý�‡���“�†�˜�™�¼�•�š�•�¦�ˆ�ž�i�� 

(1) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�¦�ˆ�ž�ˆ�•�� �ˆ�†�Ö�Š�Œ�”�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��- �“�†�� �•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š�� �˜�™�”�˜�š�“�•�š�� �”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•�� �‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•�� �•�Ÿ�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”���’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ���•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���‰�”�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(2) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•�� �œ�ž�Ö�¦�ˆ�Ÿ�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���• �˜�¦�� �”�“�Š�� �•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š�� �œ�� �ˆ�†�Ö�”�ì�ˆ�Ž��
z ���•�™�ž�œ�Ý�œ�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� 

(3) �œ�� �•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š�� �•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h�� �”�� �•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �’�”�œ�†�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�%�€�� �Ž�� �•�'�€�h�� �•�™�Ý�—�Š�� �Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š�� �˜�¦�� �Ÿ�� �™�—�†�“�˜�†�•�ˆ�•�†�’�Ž�� �“�†�‡�ž�ˆ�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�‡�ž�ˆ�Ž�†��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ�� �‘�”�•�†�™�� �Ÿ�†�œ�†�—�™�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�h�� �œ�� �—�†�’�†�ˆ�•�� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�†�h�� �“�†�� �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ�� �œ�Ž�¼�ˆ�Š�•�� �“�Ž���� �•�Š�‰�“�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h��
�”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦�� �”�“�Š�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�—�� ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�”�•�”�•�“�†�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�� �œ�� �™�†�•�Ž�’�� �Ÿ�†�•�—�Š�˜�Ž�Š�h�� �œ�� �•�†�•�Ž�’�� �Ÿ�‘�Š�ˆ�Š�“�Ž�Š�� �‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”��
�˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™���™�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š���‰�”���œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž���“�†�‡�ž�™�ž�ˆ�•���‘�š�‡���Ÿ�‡�ž�™�ž�ˆ�•���˜�•�Ö�†�‰�“�Ž�•�Ý�œ���‘�”�•�†�™�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
���†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�h�� 

(4) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�(�€���Ž���•�)�€�h���•�™�Ý�—�Š���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�Š���˜�¦���Ÿ �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�Š�“�Ž�Š�’���—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�×���	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š��
na �—�Ÿ�Š�ˆ�Ÿ���œ�Ž�¼�ˆ�Š�•���“�Ž�����•�Š�‰�“�Š�Œ�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h���”�‡�ˆ�Ž�¦���†�•�¦���”�“�Š�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†���œ takim 
zakresie, w jakim dochodzenie do �™�ž�ˆ�Ÿ�ž�Ö�”�� �—�”�˜�Ÿ�ˆ�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �™�Š�Œ�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�h�� �•�—�”�•�”�—�ˆ�•�”�“�†�‘�“�Ž�Š�� �‰�”�� �œ�†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� �‰�”�ˆ�•�”�‰�Ÿ�”�“�ž�ˆ�•��
�œ�Ž�Š�—�Ÿ�ž�™�Š�‘�“�”�ì�ˆ�Ž�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†�h�� 

(5) �œ���•�—�Ÿ�ž�•�†�‰�•�š���•�”�˜�Ÿ�™�Ý�œ���Ÿ�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�ˆ�•���Ÿ���‹�š�“�•�ˆ�•�”�“�”�œ�†�“�Ž�Š�’�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�����†�“�™�†�“�‰�Š�—�����—�Š�˜�™�Ž�������•�”�•�”�•�“�†�����“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†���”�—�†�Ÿ���Ž�“�“�ž�ˆ�•��
���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���“�Ž�Š�‡�¼�‰�¦�ˆ�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™�†�’�Ž�h���”���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���’�”�œ�†���œ���š�˜�™�g���$���• �“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š���˜�™�”�˜�š�“�•�š���”�˜�™�†�™�“�Ž�Š�•���‰�”�˜�™�¼�•�“�Š�•���•�Ÿ �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�†��
�•�”�•�—�Ÿ�Š�‰�Ÿ�†�•�¦�ˆ�Š�Œ�”�� �’�Ž�Š�˜�Ž�¦�ˆ�� �•�Ö�†�™�“�”�ì�ˆ�Ž�€�� ���†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�� ���•�™�ž�œ�Ý�œ�� ���Š�™�™�”�� ���š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š�� ���†�“�™�†�“�‰�Š�— ���—�Š�˜�™�Ž���� ���•�”�•�”�•�“�†�� ���“�œ�Š�˜�™�ž�ˆ�•�†��
do �˜�š�’�ž�����†�—�™�”�ì�ˆ�Ž�����•�™�ž�œ�Ý�œ�����Š�™�™�”�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�š���œ�˜�Ÿ�ž�˜�™�•�Ž�ˆ�•�����š�‡�‹�š�“�‰�š�˜�Ÿ�ž�h���•�™�Ý�—�ž�ˆ�•���•�”�˜�Ÿ�™���‰�”�™�ž�ˆ�Ÿ�ž�g�� 

4. ���”�˜�Ÿ�™�ž���”�•�—�Š�ì�‘�”�“�Š���œ���š�˜�™�g���$���•�•�™���•�%�€���• �•�*�€���˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦���•�”�˜�Ÿ�™�ž���“�Ž�Š�‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š���Ž���˜�¦���•�”�•�—�ž�œ�†�“�Š���Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š���Ÿ���š�’�”�œ�†�’�Ž�h���“�†���•�”�‰�˜�™�†�œ�Ž�Š��
�•�™�Ý�—�ž�ˆ�•�� �	�š�“�‰�š�˜�Ÿ�� �•�Š�˜�™�� �Ÿ�”�‡�”�œ�Ž�¦�Ÿ�†�“�ž�� �‰�”�� �Ž�ˆ�•�� �•�”�“�”�˜�Ÿ�Š�“�Ž�†�� �‘�š�‡�� �Ÿ�Œ�”�‰�“�Ž�Š�� �Ÿ�� �•�—�Ÿ�Š�•�Ž�˜�†�’�Ž�� �•�—�†�œ�†�� �”�—�†�Ÿ�� �‰�Š�ˆ�ž�Ÿ�•�†�’�Ž�� �œ�ž�‰�†�“�ž�’�Ž�� �•�—�Ÿ�Š�Ÿ��
�œ�Ö�†�ì�ˆ�Ž�œ�Š�� �”�—�Œ�†�“�ž�� �†�‰�’�Ž�“�Ž�˜�™�—�†�ˆ�•�Ž�� �•�š�‡�‘�Ž�ˆ�Ÿ�“�Š�•�g�� ���”�˜�Ÿ�™�ž�� �œ�ž�’�Ž�Š�“�Ž�”�“�Š�� �œ�� �š�˜�™�g�� �$�� �•�•�™�� �•�$�€�� �”�—�†�Ÿ�� �š�˜�™�g�� �%�h�� �˜�™�†�“�”�œ�Ž�¦�� �•�”�˜�Ÿ�™�ž�� �‘�Ž�’�Ž�™�”�œ�†�“�Š��
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a) �$�h�%�(�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���‰�œ�†�‰�Ÿ�Ž�Š�ì�ˆ�Ž�†���•�Ž�¼�¬���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,  

b) �$�h�$�(�è���•�•�Š�‰�Š�“���Ž���•�Ž�¼�™�“�†�ì�ˆ�Ž�Š���˜�Š�™�“�ž�ˆ�•���•�—�”�ˆ�Š�“�™�†�€���• dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,  

w skali roku.  
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