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�)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�R�Z�D�G�]�L�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �S�U�D�Z�H�P�� �Z�V�S�µ�O�Q�R�W�R�Z�\�P�� �U�H�J�X�O�X�M�Ç�F�\�P�� �]�D�V�D�G�\�� �]�E�L�R�U�R�Z�H�J�R��
�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���Z���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H 

 

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:  
�ƒ Santander  Akcji Polskich (poprzednio: Arka BZ WBK Akcji Polskich) , 

�ƒ Santander  �=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\ ���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�R�����$�U�N�D���%�=���:�%�.���=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\��, 

�ƒ Santander  Stabilnego Wzrostu  (poprzednio: Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu) , 

�ƒ Santander  �'���X�>�Q�\���.�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\ ���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�R�����$�U�N�D���%�=���:�%�.���*�R�W�µ�Z�N�R�Z�\��, 

�ƒ Santander  Obligacji Skarbowych  (poprzednio: Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych) , 

�ƒ Santander  Akcji Tureckich  (poprzednio: Arka BZ WBK Akcji Tureckich) , 

�ƒ Santander Platinum Dynamiczny  (poprzednio: Arka Platinum Dynamiczny) , 

�ƒ Santander  �$�N�F�M�L�� ���U�R�G�N�R�Z�H�M�� �L�� �:�V�F�K�R�G�Q�L�H�M�� �(�X�U�Rpy ���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�R���� �$�U�N�D�� �%�=�� �:�%�.�� �$�N�F�M�L�� ���U�R�G�N�R�Z�H�M��
i Wschodniej Europy) , 

�ƒ Santander Platinum Stabilny  (poprzednio: Arka Platinum Stabilny) , 

�ƒ Santander  Obligacji Europejskich  (poprzednio: Arka BZ WBK Obligacji Europejskich) ,  

�ƒ Santander Obligacji Korporacyjnych (poprzednio: Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych),  

�ƒ Santander Platinum Konserwatywny (poprzednio: Arka Platinum Konserwatywny),  

�ƒ �6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���$�N�F�M�L���0�D���\�F�K���L�����U�H�G�Q�L�F�K���6�S�µ���H�N�����S�R�S�U�]�H�G�Q�L�R�����$�U�N�D���%�=���:�%�.���$�N�F�M�L���0�D���\�F�K���L�����U�H�G�Q�L�F�K���6�S�µ���H�N���� 

 

 

 

�1�L�Q�L�H�M�V�]�\���3�U�R�V�S�H�N�W���]�R�V�W�D�����V�S�R�U�]�Ç�G�]�R�Q�\���Z���3�R�]�Q�D�Q�L�X���G�Q�L�D���������Z�U�]�H���Q�L�D�������������Uoku , �R�V�W�D�W�Q�L���W�H�N�V�W���M�H�G�Q�R�O�L�W�\���]�R�V�W�D����
�V�S�R�U�]�Ç�G�]�R�Q�\���Q�D���G�]�L�H����30 �Z�U�]�H���Q�L�D 2019 roku.  
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�5�R�]�G�]�L�D�����–�� Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w  Prospekcie.  

1. �–�P�L�R�Q�D�����Q�D�]�Z�L�V�N�D���L���I�X�Q�N�F�M�H���R�V�µ�E���I�L�]�\�F�]�Q�\�F�K��odpowiedzialnych za informacje zawarte w Prospekcie . 

�'�]�L�D���D�M�Ç�F�\ w imieniu Santander  �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���)�X�Q�G�X�V�]�\���–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���6�S�µ���N�D���$�N�F�\�M�Q�D���]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Z �3�R�]�Q�D�Q�L�X�����S�O�D�F���:���D�G�\�V���D�Z�D��
Andersa 5, 61-���������3�R�]�Q�D������ 

Jacek Marcinowski �3�U�H�]�H�V���=�D�U�]�Ç�G�X�� 
Marlena Janota  �&�]���R�Q�H�N���=�D�U�]�Ç�G�X�� 
Grzegorz Borowski  �&�]���R�Q�H�N���=�D�U�]�Ç�G�X 

2. �2���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�H���R�V�µ�E���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�\�F�K��za informacje zawarte w  Prospekcie:  

�2���Z�L�D�G�F�]�D�P�\���� �>�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�� �]�D�Z�D�U�W�H�� �Z�� �3�U�R�V�S�H�N�F�L�H�� �V�Ç�� �S�U�D�Z�G�]�L�Z�H�� �L�� �U�]�H�W�H�O�Q�H�� �R�U�D�]�� �Q�L�H�� �S�R�P�L�M�D�M�Ç�� �>�D�G�Q�\�F�K�� �I�D�N�W�µ�Z��i �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L����
�N�W�µ�U�\�F�K���X�M�D�Z�Q�L�H�Q�L�H���Z���3�U�R�V�S�H�N�F�L�H���M�H�V�W���Z�\�P�D�J�D�Q�H���S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���8�V�W�D�Z�\���L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���0�L�Q�L�V�W�U�D���)�L�Q�D�Q�V�µ�Z z dnia 22 maja 2013 r . 
w sprawie Prospektu funduszu inwestycyjnego otwartego i specjalistycznego fundusz u inwestycyjnego otwartego 
oraz �Z�\�O�L�F�]�D�Q�L�D���Z�V�N�D�<�Q�L�N�D���]�\�V�N�X���G�R���U�\�]�\�N�D���W�\�F�K���I�X�Q�G�X�V�]�\�����'�]�� U. z 2013 r., poz. 673 ze zm.), oraz �>�H���]�J�R�G�Q�L�H���]���Q�D�V�]�Ç���Q�D�M�O�H�S�V�]�Ç��
�Z�L�H�G�]�Ç���Q�L�H���L�V�W�Q�L�H�M�Ç�����S�R�]�D���X�M�D�Z�Q�L�R�Q�\�P�L���Z���3�U�R�V�S�H�N�F�L�H�����R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L�����N�W�µ�U�H���P�R�J���\�E�\���Z�\�Z�U�]�H�É���]�Q�D�F�]�Ç�F�\���Z�S���\�Z���Q�D���V�\�W�X�D�F�M�Û���S�U�D�Z�Q�Ç����
�P�D�M�Ç�W�N�R�Z�Ç���L �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

 

 

 

Jacek Marcinowski 

�3�U�H�]�H�V���=�D�U�]�Ç�G�X 

 
 

Marlena Janota  

�&�]���R�Q�H�N���=�D�U�]�Ç�G�X 

 
 

Grzegorz Borowski  

�&�]���R�Q�H�N���=�D�U�]�Ç�G�X 
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�5�R�]�G�]�L�D�����–�–����Dane o towarzystwie funduszy inwestycyjnych.  

1. �)�L�U�P�D���� �N�U�D�M�� �V�L�H�G�]�L�E�\���� �V�L�H�G�]�L�E�D���� �D�G�U�H�V�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���� �]�� �S�R�G�D�Q�L�H�P�� �Q�X�P�H�U�µ�Z�� �W�H�O�H�N�R�P�X�Q�L�N�D�F�\�M�Q�\�F�K���� �D�G�U�H�V�X�� �J���µ�Z�Q�H�M��
strony internetowej i adresu poczty elektronicznej.  

Santander  �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���)�X�Q�G�X�V�]�\���–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���6�S�µ���N�D���$�N�F�\�M�Q�D�� 
�]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Z���3�R�]�Q�D�Q�L�X�����5�]�H�F�]�S�R�V�S�R�O�L�W�D���3�R�O�V�N�D�������S�O�D�F���:���D�G�\�V���D�Z�D���$�Q�G�H�U�V�D������������-���������3�R�]�Q�D������ 
telefon +48 61 855 73 22, faks +48 61 855 73 21,  
�J���µ�Z�Q�D���V�W�U�R�Q�D���L�Q�W�H�U�Q�H�W�R�Z�D����SantanderTFI.pl,  
poczta elektroniczna: tfi @santander .pl. 

2. �'�D�W�D���]�H�]�Z�R�O�H�Q�L�D���Q�D���Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� 

�'�H�F�\�]�M�D���.�R�P�L�V�M�L���3�D�S�L�H�U�µ�Z���:�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���*�L�H���G���]���G�Q�L�D���������V�W�\�F�]�Q�L�D�������������Uoku.  

3. �2�]�Q�D�F�]�H�Q�L�H���V�Ç�G�X���U�H�M�H�V�W�U�R�Z�H�J�R���L���Q�X�P�H�U�����S�R�G���N�W�µ�U�\�P���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R��jest zarejestrowane.  

�6�Ç�G���5�H�M�R�Q�R�Z�\���3�R�]�Q�D������ �1�R�Z�H���0�L�D�V�W�R���L���:�L�O�G�D���Z���3�R�]�Q�D�Q�L�X�����9�–�–�–���:�\�G�]�L�D�����*�R�V�S�R�G�D�U�F�]�\���.�U�D�M�R�Z�H�J�R���5�H�M�H�V�W�U�X���6�Ç�G�R�Z�H�J�R�����Q�X�P�H�U���.�5�6��
0000001132.  

4. �:�\�V�R�N�R���É�� �N�D�S�L�W�D���X�� �Z���D�V�Q�H�J�R�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���� �Z�� �W�\�P�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z�� �N�D�S�L�W�D���X�� �Z���D�V�Q�H�J�R�� �Q�D�� �R�V�W�D�W�Q�L�� �G�]�L�H����
bilansowy.  

�.�D�S�L�W�D���\�� �Z���D�V�Q�H�� �Z�H�G���X�J�� �V�W�D�Q�X�� �Q�D�� �G�]�L�H���� ������ �J�U�X�G�Q�L�D�� ������8 roku  na podstawie sprawozda nia finansowego zbadanego 
przez �E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D�� 

�.�D�S�L�W�D�����Z���D�V�Q�\ 208 432 877,31 �]�� 
�.�D�S�L�W�D�����]�D�N���D�G�R�Z�\ �����������������������������]�� 
�.�D�S�L�W�D�����]�D�S�D�V�R�Z�\ ���������������������������]�� 
�.�D�S�L�W�D����rezerwowy  1 466,44 �]�� 
Wynik finansowy roku 201 8 netto  189 920 831,08 �]�� 

5. �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�D���R���R�S���D�F�H�Q�L�X���N�D�S�L�W�D���X���]�D�N���D�G�R�Z�H�J�R���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� 

�.�D�S�L�W�D�����]�D�N���D�G�R�Z�\���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�R�V�W�D�����R�S���D�F�R�Q�\�� 

6. �)�L�U�P�D�����Q�D�]�Z�D�����L���V�L�H�G�]�L�E�D���S�R�G�P�L�R�W�X���G�R�P�L�Q�X�M�Ç�F�H�J�R���Z�R�E�H�F���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� ze �Z�V�N�D�]�D�Q�L�H�P���F�H�F�K���W�H�M���G�R�P�L�Q�D�F�M�L�����D���W�D�N�>�H��
firma (nazwa) lub imiona i  �Q�D�]�Z�L�V�N�D���� �R�U�D�]�� �V�L�H�G�]�L�E�D�� �D�N�F�M�R�Q�D�U�L�X�V�]�\�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K co najmniej 5% 
�R�J�µ�O�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���J���R�V�µ�Z���Q�D���Z�D�O�Q�\�P���]�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���D�N�F�M�R�Q�D�U�L�X�V�]�\�����]���S�R�G�D�Q�L�H�P���S�R�V�L�D�G�D�Q�H�M���S�U�]�H�]���Q�L�F�K���O�L�F�]�E�\���J���R�V�µ�Z���� 

�3�R�G�P�L�R�W�H�P���G�R�P�L�Q�X�M�Ç�F�\�P���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���� w rozumieniu Ustawy o Ofercie Publicznej  �� jest Banco Santander SA 
z �V�L�H�G�]�L�E�Ç�� �Z�� �6�D�Q�W�D�Q�G�H�U�� ���+�L�V�]�S�D�Q�L�D������ �S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�\�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R�� �������� �R�J�µ�O�Q�H�M�� �O�L�F�]�E�\�� �J���R�V�µ�Z�� �Q�D�� �:�D�O�Q�\�P�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X��
�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �R�U�D�]�� �������������� �J���R�V�µ�Z�� �Q�D�� �:�D�O�Q�\�P�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X��Santander Bank Polska �6�S�µ���N�L�� �$�N�F�\�M�Q�H�M�� �]�� �V�L�H�G�]�L�E�Ç�� �Z Warszawie, 
�N�W�µ�U�D���W�D�N�>�H���S�R�V�L�D�G�D���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R ���������J���R�V�µ�Z���Q�D���:�D�O�Q�\�P���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� 

�$�N�F�M�R�Q�D�U�L�X�V�]�D�P�L�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�\�P�L�� �S�R�� �������� �R�J�µ�O�Q�H�M�� �O�L�F�]�E�\�� �J���R�V�µ�Z�� �Q�D�� �:�D�O�Q�\�P�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �V�Ç��
Santander Bank Polska �6�S�µ���N�D���$�N�F�\�M�Q�D���]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Z��Warszawie �R�U�D�]���%�D�Q�F�R���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���6�$���]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Z���6�Dntander (Hiszpania).  

7. Imiona i nazwiska.  

7.1 �–�P�L�R�Q�D���L���Q�D�]�Z�L�V�N�D���F�]���R�Q�N�µ�Z���=�D�U�]�Ç�G�X���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�H���Z�V�N�D�]�D�Q�L�H�P���I�X�Q�N�F�M�L���S�H���Q�L�R�Q�\�F�K���Z �=�D�U�]�Ç�G�]�L�H�� 

 Jacek Marcinowski    �3�U�H�]�H�V���=�D�U�]�Ç�G�X 
 Marlena Janota     �&�]���R�Q�H�N���=�D�U�]�Ç�G�X�� 
 Grzegorz Borowski     �&�]���R�Q�H�N���=�D�U�]�Ç�G�X 

7.2 �–�P�L�R�Q�D���L���Q�D�]�Z�L�V�N�D���F�]���R�Q�N�µ�Z���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M���]�H���Z�V�N�D�]�D�Q�L�H�P���M�H�M���3�U�]�H�Z�R�G�Q�L�F�]�Ç�F�H�J�R�� 

John Power    �3�U�]�H�Z�R�G�Q�L�F�]�Ç�F�\ Rady Nadzorczej  
�$�U�N�D�G�L�X�V�]���3�U�]�\�E�\��    �=�D�V�W�Û�S�F�D���3�U�]�H�Z�R�G�Q�L�F�]�Ç�F�H�J�R Rady Nadzorczej 
Marcin Prell     �&�]���R�Q�H�N Rady Nadzorczej 
Piotr Tomaszewski     �&�]���R�Q�H�N��Rady Nadzorczej 
Maciej Reluga     �&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M 
Katarzyna Perez    �&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M 
�5�D�G�R�V���D�Z���.�D���X�>�Q�\��    �&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M 
Lazaro de Lazaro Torres     �&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M 

7.3 �–�P�L�R�Q�D���L���Q�D�]�Z�L�V�N�D���R�V�µ�E���I�L�]�\�F�]�Q�\�F�K���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�\�F�K���Z���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�L�H���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� 

Szymon Borawski -Reks 
�%�D�U�W�R�V�]���'�Û�E�R�Z�V�N�L 
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Jacek Grel 
�0�L�F�K�D�����+�R���G�D 
Adam Nowakowski  
�3�D�Z�H�����3�L�V�D�U�F�]�\�N 
�-�D�N�X�E���3���R�W�N�D 
�0�D�U�W�D���6�W�Û�S�L�H�� 

8. �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���R���I�X�Q�N�F�M�D�F�K���S�H���Q�L�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���R�V�R�E�\�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���S�N�W���������S�R�]�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P�����M�H�>�H�O�L���W�D���R�N�R�O�L�F�]�Q�R���É��
�P�R�>�H���P�L�H�É���]�Q�D�F�]�H�Q�L�H���G�O�D���V�\�W�X�D�F�M�L���X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

John Power (�3�U�]�H�Z�R�G�Q�L�F�]�Ç�F�\ Rady Nadzorczej) �� �&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M��Santander Bank Polska S.A.�����&�]���R�Q�H�N���.�R�P�L�W�H�W�X���5�\�]�\�N�D��
�6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���%�D�Q�N���3�R�O�V�N�D���6���$�������&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���/�H�D�V�L�Q�J���6���$�������&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V��
S.A. 

�$�U�N�D�G�L�X�V�]�� �3�U�]�\�E�\���� ���=�D�V�W�Û�S�F�D�� �3�U�]�H�Z�R�G�Q�L�F�]�Ç�F�H�J�R Rady Nadzorczej) �� �&�]���R�Q�H�N�� �=�D�U�]�Ç�G�X��Santander Bank Polska  S.A., Wiceprezes 
�=�D�U�]�Ç�G�X��Santander Bank Polska  �6���$�����]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�\���3�L�R�Q�H�P���%�D�Q�N�R�Z�R���F�L���'�H�W�D�O�L�F�]�Q�H�M�����&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M��Santander Aviva 
�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���8�E�H�]�S�L�H�F�]�H�����6���$�������&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M��Santander �$�Y�L�Y�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���8�E�H�]�S�L�H�F�]�H�����Q�D���=�\�F�L�H���6���$�����&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\��
�1�D�G�]�R�U�F�]�H�M���$�Y�L�Y�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���8�E�H�]�S�L�H�F�]�H�����2�J�µ�O�Q�\�F�K���6���$�������&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M �$�Y�L�Y�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���8�E�H�]�S�L�H�F�]�H�����Q�D���=�\�F�L�H��
S.A., �&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���&�R�Q�V�X�P�H�U���%�D�Q�N���6���$�������&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���/�H�D�V�L�Q�J���6���$�������&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\��
Nadzorczej Santander Securities S.A.  

�0�D�U�F�L�Q�� �3�U�H�O�O�� ���&�]���R�Q�H�N Rady Nadzorczej) �� Dyrektor Santande r Bank Polska �6���$���� �Q�D�G�]�R�U�X�M�Ç�F�\�� �3�L�R�Q�� �3�U�D�Z�Q�\�� �L�� �=�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D��
�=�J�R�G�Q�R���F�L, �&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���/�H�D�V�L�Q�J���6���$�������&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���6���$�������&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\��
�1�D�G�]�R�U�F�]�H�M�� �6�D�Q�W�D�Q�G�H�U�� �)�D�F�W�R�U�L�Q�J�� �6�S���� �]�� �R���R������ �3�U�]�H�Z�R�G�Q�L�F�]�Ç�F�\�� �5�D�G�\�� �1�D�G�]�R�U�F�]�H�M�� �=�Z�L�Ç�]�N�X�� �3�U�D�F�R�G�D�Z�F�µ�Z�� �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L�� �)�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�.�R�Q�I�H�G�H�U�D�F�M�L���3�U�D�F�R�G�D�Z�F�µ�Z���3�U�\�Z�D�W�Q�\�F�K���/�H�Z�L�D�W�D�Q. 

�3�L�R�W�U���7�R�P�D�V�]�H�Z�V�N�L�����&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M������ Dyrektor Santander Biura  Maklerskiego w Santander Bank Polska S.A. 

�0�D�F�L�H�M�� �5�H�O�X�J�D�� ���&�]���R�Q�H�N�� �5�D�G�\�� �1�D�G�]�R�U�F�]�H�M������ �&�]���R�Q�H�N�� �=�D�U�]�Ç�G�X��Santander Bank Polska �6���$���� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�\�� �3�L�R�Q�H�P�� �=�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D��
�)�L�Q�D�Q�V�D�P�L�����*���µ�Z�Q�\���(�N�R�Q�R�P�L�V�W�D���%�D�Q�N�X�����&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M���$�Y�L�Y�D���3�R�Z�V�]�H�F�K�Q�H���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���(�P�H�U�\�W�D�O�Q�H���$�Y�L�Y�D��Santander  
S.A. 
Lazaro de Lazaro Torres  ���&�]���R�Q�H�N���5�D�G�\���1�D�G�]�R�U�F�]�H�M������ Dyrekt or Europejskiego Centrum Santander Asset Management S.A. SGIIC, 
�3�U�H�]�H�V���=�D�U�]�Ç�G�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���6���$�����6�*�–�–�&���Z���+�L�V�]�S�D�Q�L�L�����&�]���R�Q�H�N���–�1�9�(�5�&�2�����+�L�V�]�S�D���V�N�L�H���6�W�R�Z�D�U�]�\�V�]�H�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�\��
Emerytalnych) . 

9. �1�D�]�Z�\���L�Q�Q�\�F�K���I�X�Q�G�X�V�]�\���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H�R�E�M�Û�W�\�F�K Prospektem.  

Santander �3�U�H�V�W�L�>���6�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�\���)�X�Q�G�X�V�]���–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���2�W�Z�D�U�W�\ 

Santander PPK Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty  

Credit Agricole Fundusz Inwestycyjny Otwarty  

10. �6�N�U�µ�W�R�Z�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���R���V�W�R�V�R�Z�D�Q�H�M���Z���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�L�H���S�R�O�L�W�\�F�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H���� 

�3�U�D�F�R�Z�Q�L�N�R�P���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]���W�\�W�X���X���Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�H�M���S�U�D�F�\���S�U�]�\�V���X�J�X�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���V�N���D�G�Q�L�N�L���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���� 
(a) �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���V�W�D���H���� 
(b) wynagrodzenie zmienne  przyznawane na podstawie odpowiedniego regulaminu premiowania i  
���F���� �L�Q�Q�H�� �V�N���D�G�Q�L�N�L�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�L�D�Q�H�� �S�U�]�H�S�L�V�D�P�L�� �S�U�D�Z�D�� �O�X�E�� �U�H�J�X�O�D�P�L�Q�H�P�� �Z�\�Q�D�J�U�D�G�]�D�Q�L�D�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç�F�\�P��
w Towarzystwie.  

�'�R�G�D�W�N�R�Z�R�� �Z�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�L�H�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�H�� �3�R�O�L�W�\�N�D�� �:�\�Q�D�J�U�R�G�]�H���� �G�O�D�� �2�N�U�H���O�R�Q�H�J�R�� �3�H�U�V�R�Q�H�O�X�� �Z�\�G�D�Q�D�� �Q�D podstawie 
�5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �Z�\�P�D�J�D���� �G�O�D�� �S�R�O�L�W�\�N�L���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H���� �Z�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�L�H�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K. Obejmuje ona 
�F�]���R�Q�N�µ�Z���=�D�U�]�Ç�G�X���� �R�V�R�E�\�� �S�R�G�H�M�P�X�M�Ç�F�H���G�H�F�\�]�M�H���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���� �R�V�R�E�\�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�L�H�P���R�U�D�]�� �R�V�R�E�\�� �Z�\�N�R�Q�X�M�Ç�F�H���F�]�\�Q�Q�R���F�L��
�Q�D�G�]�R�U�X���L���D�X�G�\�W�X���Z�H�Z�Q�Û�W�U�]�Q�H�J�R���� 

�3�R�O�L�W�\�N�D�� �:�\�Q�D�J�U�R�G�]�H���� �G�O�D�� �2�N�U�H���O�R�Q�H�J�R�� �3�H�U�V�R�Q�H�O�X�� �]�R�V�W�D���D�� �Z�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D�� �Z�� �F�H�O�X�� �S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�J�R�� �L �V�N�X�W�H�F�]�Q�H�J�R�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D��
ryzykiem oraz zapobiegania podejmowania ryzyka niezgodnego z  �S�U�R�I�L�O�D�P�L�� �U�\�]�\�N�D���� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �V�W�U�D�W�H�J�L�D�P�L��
inwestycyjnymi, statutami funduszy inwestycyjnych lub  regulacjami wewn �Û�W�U�]�Q�\�P�L���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�����3�R�O�L�W�\�N�D���P�D���U�µ�Z�Q�L�H�>���Z�V�S�L�H�U�D�É��
�U�H�D�O�L�]�D�F�M�Û���V�W�U�D�W�H�J�L�L���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H�M���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���R�U�D�]���S�U�]�H�F�L�Z�G�]�L�D���D�É���S�R�Z�V�W�D�Z�D�Q�L�X���N�R�Q�I�O�L�N�W�µ�Z���L�Q�W�H�U�H�V�µ�Z���� 

�6�]�F�]�H�J�µ���R�Z�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���R���V�W�R�V�R�Z�D�Q�H�M���S�R�O�L�W�\�F�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�������D���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���R�S�L�V���V�S�R�V�R�E�X���X�V�W�D�O�D�Q�L�D���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�������L�P�L�R�Q�D��
i �Q�D�]�Z�L�V�N�D���R�U�D�]���I�X�Q�N�F�M�H���R�V�µ�E���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�\�F�K���]�D �S�U�]�\�]�Q�D�Z�D�Q�L�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�������Z���W�\�P���V�N���D�G���N�R�P�L�W�H�W�X���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�������V�Ç���G�R�V�W�Û�S�Q�H��
na stronie internetowej  https://santandertfi.pl/dokumenty/inne.html . 
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�5�R�]�G�]�L�D�����–�–�–����Dane o Funduszu.  

Punkty 1 �� 12 �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H���G�O�D���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K���6�X�E�I�X�Q�Guszy, P�R�G�U�R�]�G�]�L�D���\���–�–�–���$���� III.M �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H��
�V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�H���G�O�D���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� 

1. Data zezwolenia na utworzenie Funduszu . 

�������S�D�<�G�]�L�H�U�Q�L�N�D�������������Uoku .  

2. Data i numer wpisu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych . 

�)�X�Q�G�X�V�]�� �]�R�V�W�D���� �Z�S�L�V�D�Q�\�� �G�R�� �U�H�M�H�V�W�U�X�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H�J�R�� �S�U�]�H�]�� �6�Ç�G�� �2�N�U�Û�J�R�Z�\�� �Z�� �:�D�U�V�]awie w dniu 
26 listopada 2010 r oku  pod numerem RFi 589.  

3. Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa zbywanych prze z Fundusz. 

3.1 �&�K�D�U�D�N�W�H�U�\�V�W�\�N�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���U�µ�>�Q�\�F�K���N�D�W�H�J�R�U�L�L. 

1. Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa na warunkach przewidzianych w Ustawie, Statucie oraz Prospekcie, 
�E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���O�X�E���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���X�S�R�Z�D�>�Q�L�R�Q�\�F�K���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z����Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii: A, 
�6�� �L�� �7���� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �U�µ�>�Q�\�F�K�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �U�µ�>�Q�L�Ç�� �V�L�Û�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�Ç�� �O�X�E�� �H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�L�H�� �V�S�R�V�R�E�H�P�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �R�S���D�W�\��
za �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���� �V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�� �D�N�W�\�Z�D�P�L�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K Subfunduszy , 
a w przypadku Santander  �$�N�F�M�L���0�D���\�F�K���L�� ���U�H�G�Q�L�F�K���6�S�µ���H�N���P�R�J�Ç���U�µ�Z�Q�L�H�>���U�µ�>�Q�L�É���V�L�Û���Z�\�V�R�N�R���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���Z�\�Q�L�N�L��
inwestycyjne �����-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�\�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���]���G�R�N���D�G�Q�R���F�L�Ç���G�R���M�H�G�Q�H�M���W�\�V�L�Û�F�]�Q�H�M���M�H�G�Q�R�V�W�N�L�����=���F�K�Z�L�O�Ç���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��
przez Fu�Q�G�X�V�]���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���V�Ç���X�P�D�U�]�D�Q�H���]���P�R�F�\���S�U�D�Z�D�� 

2. �-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���N�D�W�H�J�R�U�L�L���]�E�\�Z�D�Q�H���V�Ç���S�R�G�P�L�R�W�R�P���Z���]�D�O�H�>�Q�R���F�L���R�G���:�D�U�W�R���F�L���–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D����
�-�H���O�L���:�D�U�W�R���É���–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���Z�\�Q�R�V�L���� 

a) �P�Q�L�H�M���Q�L�>��������.���������]������ Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A,  
b) co najmniej 100 .���������]�����L���P�Q�L�H�M���Q�L�>����.000.���������]������ Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii S,  
c) co najmniej 1 .000.���������]������ Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  

�:�D�U�W�R���É�� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �M�H�V�W�� �W�R�� �Z�D�U�W�R���É�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D, �Z�H�G���X�J�� �F�H�Q�\�� �Q�D�E�\�F�L�D, zapisanych na Rejestr ze 
Uczestnika Fundusz u�����S�R�Z�L�Û�N�V�]�R�Q�D���R���E�L�H�>�Ç�F�H���Z�S���D�W�\�� 

3. �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �D�O�E�R�� �S�U�]�H�N�U�R�F�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �:�D�U�W�R���É�� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �S�U�R�J�µ�Z���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �S�N�W�� ������
Fundusz dokonuje odpowiedniej zamiany kategorii Jednostek Uczestnictwa. Zamiana jest dokonywana w Dniu Wyceny, 
w �N�W�µ�U�\�P���Z�\�V�W�Ç�S�L���D���R�N�R�O�L�F�]�Q�R���É���X�]�D�V�D�G�Q�L�D�M�Ç�F�D���]�D�P�L�D�Q�Û�� 

4. �3�R�G�P�L�R�W�\�� �E�Û�G�Ç�F�H�� �R�V�R�E�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �L�� �]�D�P�L�H�U�]�D�M�Ç�F�H�� �S�R�Z�L�H�U�]�\�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �N�Z�R�W�Û�� �S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�M�Ç�F�Ç�� ��.000.�������� �]���� �D�O�E�R��
�S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�\�� �3�U�R�J�U�D�P�� �(�P�H�U�\�W�D�O�Q�\���� �P�R�J�Ç���� na podstawie umowy z Towarzystwem �� �Z�V�N�D�]�D�É�� �N�D�W�H�J�R�U�L�Û��
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����M�D�N�Ç���]�D�P�L�H�U�]�D�M�Ç���Q�D�E�\�Z�D�É���Q�D���G�D�Q�\�P���5�H�M�H�V�W�U�]�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����3�X�Q�N�W�µ�Z�������L�������Q�L�H���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û�� 

3.2 Jednostki Uczestn�L�F�W�Z�D�� �Q�L�H�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �]�E�\�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Q�D�� �U�]�H�F�]�� �R�V�µ�E�� �W�U�]�H�F�L�F�K���� �S�R�G�O�H�J�D�M�Ç�� �G�]�L�H�G�]�L�F�]�H�Q�L�X�� �L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É��
przedmiotem zastawu.  

4. �=�Z�L�Û�]���H���R�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�D�Z���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Uczestnik Funduszu ma prawo do:  

�ƒ �X�G�]�L�D���X���Z��aktywach netto Subfunduszu proporcjonalnie  do liczby posiadanych Jednostek Uczestnictwa,  
�ƒ �]���R�>�H�Q�L�D�� �Z�� �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H�� �>�Ç�G�D�Q�L�D�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �F�]�Û���F�L�� �O�X�E�� �F�D���R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K�� �Q�D�� �M�H�J�R�� �U�]�H�F�]��

w �5�H�M�H�V�W�U�]�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 
�ƒ �]���R�>�H�Q�L�D���Z���N�D�>�G�\�P���F�]�D�V�L�H���>�Ç�G�D�Q�L�D���=�D�P�L�D�Q�\���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���M�H�G�Q�\�P��

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K�� �Q�D�� �M�H�J�R�� �U�]�H�F�]�� �Z�� �5�H�M�H�V�W�U�]�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Q�\�P�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �O�X�E�� �Q�D�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�Q�Q�H�J�R�� �I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�Qwestycyjnego zar �]�Ç�G�]�D�Q�H�J�R��
przez �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����M�H�>�H�O�L���V�W�D�W�X�W���W�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���W�H�J�R���Q�L�H���Z�\�N�O�X�F�]�D�� 

�ƒ �Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�H�J�R���R�W�U�]�\�P�D�Q�L�D���S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�D���]�E�\�F�L�D��lub  odkupienia Jednostek Uczestnictwa,  
�ƒ �]�D�Z�D�U�F�L�D�� �]�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �6�W�D�W�X�F�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D�� �X�P�µ�Z��

specjalnych p�U�R�J�U�D�P�µ�Z��inwestycyjnych  oferowanych przez Fundusz  �R�U�D�]���X�P�µ�Z���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(�� 
�ƒ �R�W�U�]�\�P�D�Q�L�D�� �Q�D�� �>�Ç�G�D�Q�L�H���Z�\�P�D�J�D�Q�\�F�K�� �S�U�D�Z�H�P�� �G�R�N�X�P�H�Q�W�µ�Z���� �Z�� �W�\�P�� �3�U�R�V�S�H�N�W�X���� �.�O�X�F�]�R�Z�\�F�K�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L�� �G�O�D�� �–�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z����

�U�R�F�]�Q�H�J�R���L���S�µ���U�R�F�]�Q�H�J�R���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R��  
�ƒ �S�R�V�L�D�G�D�Q�L�D���N�L�O�N�X���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�µ�Z���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 
�ƒ �]���R�>�H�Q�L�D���U�H�N�O�D�P�D�F�M�L���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�M�����Z�L�D�G�F�]�R�Q�\�F�K���X�V���X�J���O�X�E���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� 
�ƒ �X�V�W�D�Q�D�Z�L�D�Q�L�D���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N�µ�Z���Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���6�W�D�W�X�F�L�H�� 
�ƒ �X�G�]�L�D���X���Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 
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�ƒ �]���R�>�H�Q�L�D���]�D�S�L�V�X���Q�D���Z�\�S�D�G�H�N�����P�L�H�U�F�L�� 
�ƒ �R�E�F�L�Ç�>�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�D�V�W�D�Z�H�P���� 
�ƒ �X�G�]�L�D���X���Z���$�N�W�\�Z�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���M�H�J�R���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L, 
�ƒ otrzymania informacji �R�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U�]�H�� �M�H�J�R�� �G�D�Q�\�F�K�� �R�V�R�E�R�Z�\�F�K���� �D�� �W�D�N�>�H�� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �V�Z�R�L�F�K�� �G�D�Q�\�F�K�� �R�V�R�E�R�Z�\�F�K����

�V�S�U�R�V�W�R�Z�D�Q�L�D���� �X�V�X�Q�L�Û�F�L�D���� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�D�� �G�D�Q�\�F�K���� �>�Ç�G�D�Q�L�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�W�Z�D�U�]�D�Q�L�D�� �G�D�Q�\�F�K�� �R�U�D�]�� �V�S�U�]�H�F�L�Z�X�� �Z�R�E�H�F��
przetwarzania danych . 

5. �=�D�V�D�G�\���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�D�Q�L�D���]�D�S�L�V�µ�Z���Q�D���-�Hdnostki Uczestnictwa.  

Niniejszy p unkt  �Q�L�H���G�R�W�\�F�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K���Q�D���G�]�L�H�����V�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���R�V�W�D�W�Q�L�H�J�R���W�H�N�V�W�X���M�H�G�Q�R�O�L�W�H�J�R���3�U�R�V�S�H�N�W�X�����S�R�Q�L�H�Z�D�>��
�S�U�R�F�H�V���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�D�Q�L�D���]�D�S�L�V�µ�Z���Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�U�D�]���L�F�K���S�U�]�\�G�]�L�D���X���]�R�V�W�D�����]�D�N�R���F�]�R�Q�\�� 

�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���W�Z�R�U�]�\�É���Q�R�Z�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�����8�W�Z�R�U�]�H�Q�L�H���Q�R�Z�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�\�P�D�J�D���]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X�����3�U�]�\�M�P�R�Z�D�Q�L�H���]�D�S�L�V�µ�Z��
�Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�R�Z�\�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���U�R�]�S�R�F�]�\�Q�D���V�L�Û���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���Z�V�N�D�]�D�Q�\�P���Z���R�J���R�V�]�H�Q�L�X���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D����
�7�H�U�P�L�Q�� �S�U�]�\�M�P�R�Z�D�Q�L�D�� �]�D�S�L�V�µ�Z�� �Z�\�Q�R�V�L�� �W�U�]�\�� �'�Q�L�� �5�R�E�R�F�]�H���� �=�D�S�L�V�\�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �V�N���D�G�D�Q�H�� �Z�� �V�L�H�G�]�L�E�L�H�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���� �D�� �S�R�G�P�L�R�W�H�P��
�Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\�P���G�R���G�R�N�R�Q�D�Q�L�D���]�D�S�L�V�µ�Z���M�H�V�W���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�������Ç�F�]�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�S���D�W���Q�L�H���P�R�>�H���E�\�É���Q�L�>�V�]�D���Q�L�>�������������������]��, 
a �Z�S���D�W�\���S�U�]�\�M�P�R�Z�D�Q�H���V�Ç���S�U�]�H�O�H�Z�H�P���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�P���Q�D���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\���Uachunek Funduszu u Depozytariusza. Towarzystwo dokonuje 
�S�U�]�\�G�]�L�D���X�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H��14 dni , od �G�Q�L�D�� �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�\�M�P�R�Z�D�Q�L�D�� �]�D�S�L�V�µ�Z���� �S�R�G�� �Z�D�U�X�Q�N�L�H�P�� �]�H�E�U�D�Q�L�D��
co najmniej kwoty wskazanej w  �]�G�D�Q�L�X�� �S�R�S�U�]�H�G�Q�L�P���� �8�W�Z�R�U�]�H�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���]�� �F�K�Z�L�O�Ç�� �S�U�]�\�G�]�L�D���X�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa Subfunduszu.  

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���������G�Q�L���R�G���G�Q�L�D���X�S���\�Z�X���W�H�U�P�L�Q�X���S�U�]�\�M�P�R�Z�D�Q�L�D���]�D�S�L�V�µ�Z�����M�H�>�H�O�L���)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���]�H�E�U�D�����Z���W�\�P���W�H�U�P�L�Q�L�H���Z�S���D�W��
�G�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M��������.���������]�������]�Z�U�D�F�D���Z�S���D�W�\���G�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�U�D�]���]���Z�D�U�W�R���F�L�Ç���R�W�U�]�\�P�D�Q�\�F�K���S�R�>�\�W�N�µ�Z��
i odsetkami naliczonymi przez Depozytariusza.  

6. �6�S�R�V�µ�E���L���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�H���Z�D�U�X�Q�N�L: 

6.1 Zbywani a Jednostek Uczestnictwa . 

1. �)�X�Q�G�X�V�]�� �]�E�\�Z�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �N�D�>�G�\�P�� �'�Q�L�X�� �:�\�F�H�Q�\ �]�D�� �Z�S���D�W�\�� �Z�� �Z�D�O�X�F�L�H�� �S�R�O�V�N�L�H�M. Fundusz zbywa Jednostki 
Uczestnictwa Subfundusz y na warunkach przewidzianych w Ustawie, Statuci �H�� �L�� �3�U�R�V�S�H�N�F�L�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  za �S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�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�]�\�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �Q�D�E�\�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z��
�)�X�Q�G�X�V�]�X�� �W�D�N�>�H�� �S�R�S�U�]�H�]�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�H�M�� �Z�S���D�W�\�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�H�N���Q�D�E�\�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\��
przez Depozytariusza.  

W przypadku, gdy w ramach utworzenia nowego Subfunduszu Towarzystwu zostanie przydzielona wybrana kategoria 
Jednostek Uczestnictwa tego Subfunduszu, Fundusz rozpocznie zbywanie  �S�R�]�R�V�W�D���\�F�K���N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�W�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R���F�H�Q�L�H���U�µ�Z�Q�H�M���F�H�Q�L�H���N�D�W�H�J�R�U�L�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�\�G�]�L�H�O�R�Q�H�M���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�X�����X�V�W�D�O�R�Q�H�M���Q�D���'�]�L�H����
�:�\�F�H�Q�\���E�Û�G�Ç�F�\���S�L�H�U�Z�V�]�\�P���G�Q�L�H�P���]�E�\�Z�D�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���G�D�Q�H�M���N�D�W�H�J�R�U�L�L�� 

2. �0�L�Q�L�P�D�O�Q�H���Z�S���D�W�\���G�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���Z�\�Q�R�V�]�Ç�� 
2.1. pierwsza �� �������������]�������N�R�O�H�M�Q�D���� ���������]����, 
2.2. pierwsza �� ���������]�������N�R�O�H�M�Q�D���� 100 �]���� �� w przypadku  IKE, 
2.3. �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �S�U�]�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �S�U�R�J�U�D�P�µ�Z�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �L�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�\�F�K�� �3�U�R�J�U�D�P�µ�Z��

Emerytalnych, Towarzystwo zastrzega so �E�L�H�� �P�R�>�O�L�Z�R���É�� �]�P�Q�L�H�M�V�]�H�Q�L�D�� �P�L�Q�L�P�D�O�Q�\�F�K�� �N�Z�R�W�� �S�R�Z�L�H�U�]�D�Q�\�F�K��
Subfunduszom . �:�\�V�R�N�R���É�� �P�L�Q�L�P�D�O�Q�H�M�� �Z�S���D�W�\�� �G�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�S���D�W�� �G�R�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�\�F�K�� �3�U�R�J�U�D�P�µ�Z��
�(�P�H�U�\�W�D�O�Q�\�F�K���Q�L�H���P�R�>�H���E�\�É���Q�L�>�V�]�D���Q�L�>�������������]��, a �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�S���D�W���G�R���V�S�H�F�M�D�O�Q�\�F�K���S�U�R�J�U�D�P�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\cyjnych nie 
�Q�L�>�V�]�D���Q�L�>�������������]���� 

3. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �Z�� �F�]�D�V�L�H�� �N�D�P�S�D�Q�L�L�� �S�U�R�P�R�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �R�E�Q�L�>�\�É�� �Z�\�E�U�D�Q�\�� �]�H�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �S�R�Z�\�>�H�M�� �S�U�R�J�µ�Z�� �S�L�H�U�Z�V�]�H�M�� �Z�S���D�W�\��
na �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U���G�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���Z���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���F�]�D�V�L�H���O�X�E���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���J�U�X�S���Q�D�E�\�Z�F�µ�Z���� 

4. W przypadku zlecenia  �Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]���R�>�R�Q�H�J�R���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���]�O�H�F�H�Q�L�H���Z�L�Q�Q�R���]�R�V�W�D�É��
�R�S���D�F�R�Q�H���Z���N�Z�R�F�L�H���G�R�N���D�G�Q�L�H���R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�H�M���N�Z�R�F�L�H���]�O�H�F�H�Q�L�D�����Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���S�R�G�D�Q�\�P���Q�D���]�O�H�F�H�Q�L�X�����S�U�]�H�O�H�Z�H�P���Q�D���U�D�F�K�X�Q�H�N��
wskazany przez Dystrybutora . Nabycie Jednostek U�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�G�E�\�Z�D���V�L�Û���Z terminach wskazanych w  Statucie. 

5. �8�F�]�H�V�W�Q�L�N���E�Û�G�Ç�F�\���R�V�R�E�Ç���S�U�D�Z�Q�Ç�����N�W�µ�U�D���S�R�G�S�L�V�D���D���]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P���X�P�R�Z�Û�����R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����P�R�>�H��
�W�D�N�>�H�� �G�R�N�R�Q�D�É�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�S�L�V�D�Qych w pkt  6.2 ppkt 5 niniejszego 
R�R�]�G�]�L�D���X�� 

6. �=�� �W�\�W�X���X�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�D�� �M�H�V�W�� �R�S���D�W�D�� �G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���� �6�W�D�Z�N�L�� �R�S���D�W�\�� �G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�H�M��
dla �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���V�Ç���Z�V�N�D�]�D�Q�H���Z���S�N�W�����������3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���µ�Z���–�–�–���$���� �–�–�–���0�����6�W�D�Z�N�D���R�S���D�W�\���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�H�M���P�R�>�H���E�\�É��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �R�G�� �U�R�G�]�D�M�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�U�D�]�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �Z�H�G���X�J�� �F�H�Q�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
zapisanych na  �5�H�M�H�V�W�U�D�F�K���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����S�R�Z�L�Û�N�V�]�R�Q�H�M���R���E�L�H�>�Ç�F�H���Z�S���D�W�\ �O�X�E���R�G���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D�����]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P��
�N�W�µ�U�H�J�R���V�N���D�G�D�Q�H���M�H�V�W���]�O�H�F�H�Q�L�H��nabycia Jednostek Uczestnictwa .  

7. �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Q�D�E�\�Z�D�M�Ç�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �O�L�F�]�E�L�H�� �E�Û�G�Ç�F�H�M�� �L�O�R�U�D�]�H�P�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�H�M�� �N�Z�R�W�\�� �R�U�D�]�� �F�H�Q�\�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
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Uczestnictwa kategorii (odpowiednio) A, S lub T. Cena Jednostki Uczestnictwa kategorii (odpowiednio) A, S lub T wyn ika 
z podzielenia WANJU �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�M�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �S�U�]�H�]�� �U�µ�>�Q�L�F�Û�� �O�L�F�]�E�\�� �M�H�G�H�Q�� �L�� �V�W�D�Z�N�L�� �R�S���D�W�\ dystrybucyjnej  
wskazanej w �7�D�E�H�O�L���2�S���D�W. 

8. �:�\�V�R�N�R���É�� �R�S���D�W�� �M�H�V�W�� �R�N�U�H���O�R�Q�D�� �Z �7�D�E�H�O�L�� �2�S���D�W�� �X�V�W�D�O�D�Q�H�M�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �R�U�D�]�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�Q�H�M�� �X �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z����
tele fonicznie i  na stronie internetowej SantanderTFI.pl. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �X�V�W�D�O�D�É�� �R�G�U�Û�E�Q�H�� �7�D�E�H�O�H�� �2�S���D�W�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç�F�H��
�G�O�D���]�O�H�F�H�����V�N���D�G�D�Q�\�F�K���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���U�µ�>�Q�\�F�K���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z�����2���Z�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X���R�G�U�Û�E�Q�\�F�K���7�D�E�H�O���2�S���D�W���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R��
poinformuje na stronie internetow ej SantanderTFI.pl. 

6.2 Odkupywani a Jednostek Uczestnictwa.  

1. �)�X�Q�G�X�V�]���M�H�V�W���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\���R�G�N�X�S�L�É���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�G���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�]�\���]���R�>�\�O�L���S�U�D�Z�L�G���R�Z�H���]�O�H�F�H�Q�L�H��
ich odkupienia po cenie ustalonej w Dniu Wyceny �����R�E�O�L�F�]�R�Q�H�M���Z���V�S�R�V�µ�E���Z�V�N�D�]�D�Q�\���Z��pkt 9.  

2. �2�G�N�X�S�L�H�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���Z���F�K�Z�L�O�L���Z�S�L�V�D�Q�L�D���Z���5�H�M�H�V�W�U�]�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���O�L�F�]�E�\���R�G�N�X�S�L�R�Q�\�F�K��
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L���N�Z�R�W�\���Q�D�O�H�>�Q�H�M���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���] �W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���W�\�F�K���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

3. Zlecenie odkupienia Jednostek Ucz estnictwa,  �P�R�>�H���]�D�Z�L�H�U�D�É���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���G�\�V�S�R�]�\�F�M�H�� 
3.1 odkupienia przez Fundusz wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Subrejestrze Uczestnika Funduszu , 
3.2 �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���W�D�N�L�H�M���O�L�F�]�E�L�H�����D�E�\���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���R�G�S�R�Z�L�D�G�D��a �� przed pobraniem 

�R�S���D�W�� �R�U�D�]�� �Q�D�O�H�>�Q�H�J�R�� �S�R�G�D�W�N�X���� kwocie wskazanej przez Uczestnika w zleceniu  ���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�� �Q�D���N�Z�R�W�Û�� �E�U�X�W�W�R��, nie 
�P�Q�L�H�M�V�]�H�M���M�H�G�Q�D�N���Q�L�>����.���������]��, 

3.3 �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �W�D�N�L�H�M�� �O�L�F�]�E�L�H���� �D�E�\�� ���U�R�G�N�L�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H��przekazane na rzecz 
Uczestnika �� �S�R�� �S�R�E�U�D�Q�L�X�� �R�S���D�W�� �R�U�D�]�� �Q�D�O�H�>�Q�H�J�R�� �S�R�G�D�W�N�X���� �R�G�S�R�Z�L�D�G�D���\�� �N�Z�R�F�L�H�� �Z�V�N�D�]�D�Q�H�M�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D��
w zleceniu  ���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H���Q�D���N�Z�R�W�Û���Q�H�W�W�R��, nie �Q�L�>�V�]�H�M �Q�L�>����.���������]���� 

�=���R�>�H�Q�L�H�� �G�\�V�S�R�]�\�F�M�L���� �R�� �N�W�µ�U�H�M�� �P�R�Z�D�� �Z�� �S�N�W��3.������ �X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�H�� �M�H�V�W�� �R�G���P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �W�H�F�K�Q�L�F�]�Q�\�F�K �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���� �:�� �V�S�R�V�µ�E��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����)�X�Q�G�X�V�]���E�Û�G�]�L�H���L�Q�I�R�U�P�R�Z�D���R���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D�F�K�����]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P �N�W�µ�U�\�F�K �P�R�>�O�L�Z�H���M�H�V�W��
�V�N���D�G�D�Q�L�H���G�\�V�S�R�]�\�F�M�L�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���S�N�W��3.3. 

4. �:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���V�N���D�G�D�Q�L�D���M�H�G�Q�H�J�R���]�H���]�O�H�F�H�������R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z��pkt 3, �J�G�\���N�Z�R�W�D���R�N�U�H���O�R�Q�D���Z���M�H�G�Q�\�P���]���W�\�F�K���]�O�H�F�H�����M�H�V�W���Z Dniu 
Wyceny �U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���W�\�F�K���]�O�H�F�H�����Z�\�>�V�]�D���Q�L�>���R�W�U�]�\�P�D�Q�D���]���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]���G�D�Q�H�J�R���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X��
�O�X�E���U�µ�>�Q�L���V�L�Û���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���V�D�O�G�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K���Q�D���G�D�Q�\�P���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�]�H���R���P�Q�L�H�M���Q�L�>��1.���������]��, odkupione 
�]�R�V�W�D�M�H�� �F�D���H�� �V�D�O�G�R�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �=�O�H�F�H�Q�L�D�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �R�S�L�H�Z�D�M�Ç�F�H�� �Q�D �Q�L�>�V�]�Ç�� �N�Z�R�W�Û�� �O�X�E�� �O�L�F�]�E�Û��
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�L�>���Z�V�N�D�]�D�Q�D���S�R�Z�\�>�H�M���Q�L�H���]�R�V�W�D�Q�Ç���]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H���� 

�:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���–�.�(���R�U�D�]���3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�\�F�K���3�U�R�J�U�D�P�µ�Z���(�P�H�U�\�W�D�O�Q�\�F�K���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���]�D�S�L�V�µ�Z���Q�L�H���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���� 

5. �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�Ç�F�\�� �R�V�R�E�Ç�� �S�U�D�Z�Q�Ç���� �N�W�µ�U�\�� �]�D�Z�D�U���� �]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P�� �X�P�R�Z�Û���� �R�� �N�W�µ�U�H�M�� �P�R�Z�D�� �Z�� �D�U�W���� ������ �X�V�W���� ���� �6�W�D�W�X�W�X���� �P�R�>�H��
�Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]���R�>�\�É���>�Ç�G�D�Q�L�H���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�J�R��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���Q�D�E�\�F�L�D�����Z���W�\�P���V�D�P�\�P���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\�����]�D���Q�D�O�H�>�Q�Ç���]���W�H�J�R���W�\�W�X���X���N�Z�R�W�Û���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�Ç�����S�R���S�R�W�U�Ç�F�H�Q�L�X���H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�\�F�K��
�R�S���D�W�����-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���W�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����=���R�>�H�Q�L�H���S�R�Z�\�>�V�]�H�J�R���>�Ç�G�D�Q�L�D �M�H�V�W���U�µ�Z�Q�R�]�Q�D�F�]�Q�H���]���Z�\�U�D�>�H�Q�L�H�P���]�J�R�G�\��
�Q�D�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�Q�L�H�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �Q�D�O�H�>�Q�\�F�K�� �]�� �W�\�W�X���X�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �L�� �S�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�H�� �L�F�K��
w �F�D���R���F�L�� �Q�D�� �Q�D�E�\�F�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X����Za �P�R�P�H�Q�W�� �R�S���D�F�H�Q�L�D�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �X�Z�D�>�D�� �V�L�Û�� �P�Rment 
�]���R�>�H�Q�L�D���]�O�H�F�H�Q�L�D�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���]�G�D�Q�L�X���S�R�S�U�]�H�G�]�D�M�Ç�F�\�P�� 

6. �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �V�Ç�� �R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�H�� �Z�H�G���X�J�� �P�H�W�R�G�\�� �)�–�)�2���� �F�R�� �R�]�Q�D�F�]�D���� �>�H�� �Z�� �S�L�H�U�Z�V�]�H�M�� �N�R�O�H�M�Q�R���F�L�� �R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�H�� �V�Ç��
�-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Q�D�E�\�W�H�� �Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M�� �'�O�D�� �R�N�U�H���O�H�Q�L�D�� �F�K�Z�L�O�L�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �Q�L�H�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�� �V�L�Û��
nabycia Jednostek Uczestnictwa w wyniku zlecenia Zamiany.  

7. �2���L�O�H���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Z�L�D�G�F�]�\���X�V���X�J�Û���X�P�R�>�O�L�Z�L�D�M�Ç�F�Ç���V�N���D�G�D�Q�L�H���]�O�H�F�H�����]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���W�H�O�H�I�R�Q�X���O�X�E���–�Q�W�H�U�Q�H�W�X��- �R�V�R�E�D�����N�W�µ�U�D��
prze�N�D�]�D���D���G�D�Q�H���Q�L�H�]�E�Û�G�Q�H���G�R���R�W�Z�D�U�F�L�D���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���Z�\�U�D�]�L���D���]�J�R�G�Û���Q�D���E�U�]�P�L�H�Q�L�H���U�H�J�X�O�D�P�L�Q�X��
���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D�� �X�V���X�J�� �]�D�� �S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P�� �W�H�O�H�I�R�Q�X�� �L�� �–�Q�W�H�U�Q�H�W�X���� �P�R�>�H�� �Q�D�E�\�Z�D�É�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R�S�U�]�H�]�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�H��
�E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�H�M�� �Z�S���D�W�\�� �Q�D�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �U�D�F�K�X�Q�H�N�� �Q�D�E�\�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�� �Z�� �U�D�P�D�F�K�� �S�R�U�W�I�H�O�D��
inwestycyjnego  Subfunduszu u Depozytariusza.  

8. �=�� �W�\�W�X���X�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�D�� �M�H�V�W�� �R�S���D�W�D�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D. �6�W�D�Z�N�L�� �R�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�M��
dla odpowiedniego Subfundusz u �V�Ç���Z�V�N�Dzane w pkt ���������3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���µ�Z���–�–�–���$���� III.M. �6�W�D�Z�N�D���R�S���D�W�\���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�M���P�R�>�H��
�E�\�É�� �X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �R�G�� �U�R�G�]�D�M�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K�� �Q�D�� �5�H�M�H�V�W�U�D�F�K��
Uczestnika Funduszu w dniu ich zbycia przez Uczestnika, czasu posiadania odkupywanych Jednostek Uczestnictwa  oraz 
�V�W�D�Z�N�L���R�S���D�W�\���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�H�M���S�R�E�U�D�Q�H�M���S�U�]�\���L�F�K���Q�D�E�\�F�L�X �O�X�E���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D�����]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���N�W�µ�U�H�J�R���V�N���D�G�D�Q�H���M�H�V�W���]�O�H�F�H�Q�L�H��
odkupienia Jednostek Uczestnictwa . 

9. Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa po cenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii ( odpowiednio) A, S lub T 
obliczanej jako iloczyn WAN JU �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�M���N�D�W�H�J�R�U�L�L���R�U�D�]���U�µ�>�Q�L�F�\���S�R�P�L�Û�G�]�\���O�L�F�]�E�Ç���M�H�G�H�Q���D���V�W�D�Z�N�Ç���R�S���Dty 
�P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�H�M���Z���7�D�E�H�O�L���2�S���D�W�� 
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10. �:�\�V�R�N�R���É�� �R�S���D�W�� �M�H�V�W�� �R�N�U�H���O�R�Q�D�� �Z �7�D�E�H�O�L�� �2�S���D�W�� �X�V�W�D�O�D�Q�H�M�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �R�U�D�]�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�Q�H�M�� �X �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z����
telefonicznie i  na stronie internetowej SantanderTFI.pl. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �X�V�W�D�O�D�É�� �R�G�U�Û�E�Q�H�� �7�D�E�H�O�H�� �2�S���D�W�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç�F�H��
�G�O�D���]�O�H�F�H�����V�N���D�G�D�Q�\�F�K���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���U�µ�>�Q�\�F�K���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z�����2���Z�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X���R�G�U�Û�E�Q�\�F�K���7�D�E�H�O���2�S���D�W���7�R�Z�D�U�]�\stwo 
poinformuje na stronie internetowej  SantanderTFI.pl. 

6.3 Zamiany Jednostek Uczestnictwa na Jednostki U�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���Z�\�V�R�N�R���É���R�S���D�W���]���W�\�P���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� 

�6�W�D�W�X�W���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�D�P�L�D�Q�\���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D��Jednostki Uczestnictwa innego funduszu inwestycyjnego. 
Uczestnik jest uprawniony do Zamiany Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu na Jednostki Uczestnictwa innego 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���S�S�N�W���������� 

6.4 �:�\�S���D�W�\���N�Z�R�W���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���Z�\�S���D�W�\���G�R�F�K�R�G�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

1. �)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���Z�\�S���D�F�D���G�R�F�K�R�G�µ�Z���E�H�]���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2. �)�X�Q�G�X�V�]�� �Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���� �S�R�F�]�Ç�Z�V�]�\�� �R�G�� �'�Q�L�D�� �5�R�E�R�F�]�H�J�R�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H�J�R�� �S�R�� �G�Q�L�X�� �X�M�Û�F�L�D�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
w �N�V�L�Û�J�D�F�K���)�X�Q�G�X�V�]�X�����G�R�N�R�Q�X�M�H���Z�\�S���D�W�\���N�Z�R�W�\���Q�D�O�H�>�Q�H�M���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L�����:�\�S���D�W�D���N�Z�R�W�\���Q�D�O�H�>�Q�H�M���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É��
�J�R�W�µ�Z�N�Ç���� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���G�R���U�Ç�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� �Z���S�X�Q�N�F�L�H���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D�����Z���N�W�µ�U�\�P���]���R�>�R�Q�H���]�R�V�W�D���R���]�O�H�F�H�Q�L�H���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa, lub przelewem na rachunek bankowy lub inny  �U�D�F�K�X�Q�H�N���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\���Q�D���U�]�H�F�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� 

�'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�� �M�H�V�W�� �X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\�� �G�R�� �Z�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D�� �Z�L�H�O�N�R���F�L�� �N�Z�R�W�\�� �Z�\�S���D�W�\�� �J�R�W�µ�Z�N�R�Z�H�M�� �R�U�D�]�� �G�R�� �R�G�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D��
od �R�I�H�U�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�\�S���D�W �J�R�W�µ�Z�N�R�Z�\�F�K�� �]�� �W�\�W�X���X�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�� �R�� �Rgraniczeniach w tym 
�]�D�N�U�H�V�L�H���S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�H���V�Ç���Z���V�S�R�V�µ�E���Z�V�N�D�]�D�Q�\���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

3. �=���X�Z�D�J�L���Q�D���S�R�O�L�W�\�N�Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�Ç���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H���L�Q�Q�H���Q�L�>���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���'���X�>�Q�\���.�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�����6�D�Q�W�D�Q�G�H�U��
Obligacji Skarbowych, Santander Obligacji  Korporacyjnych, Santander Obligacji Europejskich, Santander Stabilnego Wzrostu , 
�6�D�Q�W�D�Q�G�H�U�� �=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\�� Santander Platinum Konserwatywny , Santander Platinum Stabilny i Santander Platinum 
Dynamiczny,  �]�D�N���D�G�D�M�Ç�F�Ç�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H���$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�� �D�N�F�M�H�� �L inst rumenty finansowe o podobnym charakterze 
lub  �W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���]�E�L�R�U�R�Z�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Z�L�Q�L�H�Q���P�L�H�É�����Z�L�D�G�R�P�R���É���L�V�W�Q�L�H�Q�L�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Z�\�S���D�W�\��
w terminie kilku dni od dnia realizacji zlecenia odkupienia.  

6.5 Zamian y i Konwersj e �-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�U�D�]���Z�\�V�R�N�R���É���R�S���D�W���]���W�\�P���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� 

1. �=�D�P�L�D�Q�D���S�R�O�H�J�D���Q�D���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�H�G�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���;�U�µ�G���R�Z�\�����L���Q�D�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa innego Subfunduszu (Subfundusz Docelowy) za  ���U�R�G�N�L�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�� �X�]�\skane z odkupienia Jednostek 
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���;�U�µ�G���R�Z�H�J�R�� 

Konwersj a polega na  (1) jednoczesnym odkupieni u Jednostek Uczestnictwa i nabyci u �]�D�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �Z�� �W�H�Q�� �V�S�R�V�µ�E�� �N�Z�R�W�Û��
�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�Ç��Jednostek U�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �L�Q�Q�\�P�� �I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�P�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���� �R�� �L�O�H�� �V�W�D�W�X�W�� �W�H�J�R��
funduszu tego nie wyklucza, albo (2) jednoczesne odkupienie Jednostek Uczestnictwa w innym funduszu inwestycyjnym 
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�P�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �L�� �Q�D�E�\�F�L�H�� �]�D�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �N�Z�R�W�Û�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�Ç�� ���S�R�� �S�R�W�U�Ç�F�H�Q�L�X�� �Q�D�O�H�>�Q�H�J�R�� �S�R�G�D�W�N�X�� �R�U�D�]��
�H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�\�F�K���R�S���D�W�����-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����R���L�O�H���6�W�D�W�X�W���W�H�J�R���Q�L�H���Z�\�N�O�X�F�]�D���� 

2. Zlecenia Zamiany  i Konwersji mus �]�Ç �]�D�Z�L�H�U�D�É���L�P�L�Û���L���Q�D�]�Z�L�V�N�R�����Q�D�]�Z�Û���O�X�E���I�L�U�P�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D����numer Subrejestru Uczestnika 
Funduszu, �M�H�G�Q�Ç�� �]�� �G�\�V�S�R�]�\�F�M�L�� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �S�N�W��3 oraz w przypadku Zamiany, numer Subrejestru Uczestnika 
w Subfunduszu Docelowym lub  �Q�D�]�Z�Û�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X Docelowego, w przypadku Konwersji  numer rejestru  w funduszu 
inwestycyjnym otwartym  lub  �Q�D�]�Z�Û �I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �R�W�Z�D�U�W�H�J�R���� �Q�D�� �N�W�µ�U�H�J�R��Jednostki U�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �P�D�� �]�R�V�W�D�É��
dokonana Konwersja.  

3. �=�O�H�F�H�Q�L�H���=�D�P�L�D�Q�\���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���P�R�>�H���]�D�Z�L�H�U�D�É���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R �Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���G�\�V�S�R�]�\�F�M�H�� 
3.1 Zamiany lub Konwersji wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych na S ubrejestrze Uczestnika Funduszu  lub  
3.2 Zamiany lub Konwersji �-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���W�D�N�L�H�M���O�L�F�]�E�L�H�����D�E�\���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���R�G�S�R�Z�L�D�G�D���D���� �S�U�]�H�G���S�R�E�U�D�Q�L�H�P���R�S���D�W 

�� kwocie wskazanej przez Uczestnika w zleceniu , nie �Q�L�>�V�]�H�M���Q�L�>����.���������]��. 

�/�L�F�]�E�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z�V�N�D�]�D�Q�H���Z���Spkt. 3.1 i 3.2 �V�Ç���X�V�W�D�O�D�Q�H���Q�D���'�]�L�H�����:�\�F�H�Q�\���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L zlecenia 
Zamiany lub Konwersji. �=���R�>�R�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �=�D�P�L�D�Q�\��lub  �.�R�Q�Z�H�U�V�M�L�� �R�S�L�H�Z�D�M�Ç�F�H�� �Q�D�� �Q�L�>�V�]�Ç�� �N�Z�R�W�Û�� �O�X�E�� �O�L�F�]�E�Û��
Jednostek Uczestnictwa nie �]�R�V�W�D�Q�Ç zrealizowane . 

�:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���V�N���D�G�D�Q�L�D���]�O�H�F�H�Q�L�D�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���S�N�W�������S�S�N�W�������������J�G�\���N�Z�R�W�D���R�N�U�H���O�R�Q�D���Z���]�O�H�F�H�Q�L�X���M�H�V�W���Z���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���Z�\�>�V�]�D��
�Q�L�>�� �R�W�U�]�\�P�D�Q�D�� �]�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �U�µ�>�Q�L�� �V�L�Û�� �R�G�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �V�D�O�G�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8czestnictwa 
o �P�Q�L�H�M���Q�L�>���������������]�������=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���S�R�G�O�H�J�D���F�D���H���V�D�O�G�R���S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

4. Nabycie jednostek uczestnictwa w wyniku Zamiany lub Konwersji w Subfunduszu lub funduszu wskazanym przez Uczestnika, 
�Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H�� �] �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R�G�O�H�J�D�M�Ç�F�\�F�K�� �=�D�P�L�D�Q�L�H�� �O�X�E�� �.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� �S�U�]�\�� �F�]�\�P��
�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �Q�D�E�\�F�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �]�D�� ���U�R�G�N�L�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�� �X�]�\�V�N�D�Q�H�� �]�� �W�H�J�R�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���� �S�R�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X��
�Z�S���D�W�\�� �Q�D�� �L�F�K�� �Q�D�E�\�F�L�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�H�N�� �E�D�Q�N�R�Z�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �N�W�µ�U�\�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �P�D�M�Ç�� �E�\�É�� �Q�D�E�\�W�H���� �D�� �]�E�\�F�L�H��
Jednostek U�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���I�X�Q�G�X�V�]���Q�D�V�W�Ç�S�L���S�R���G�R�N�R�Q�D�Q�L�X���Z�S���D�W�\���Q�D���Q�D�E�\�F�L�H���W�\�F�K��Jednostek Uczestnictwa na rachunek 
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�E�D�Q�N�R�Z�\���I�X�Q�G�X�V�]�X�����Z���N�W�µ�U�\�P���P�D�M�Ç���]�R�V�W�D�É���Q�D�E�\�W�H��Jednostki Uczestnictwa .  

5. �'�R�� �=�D�P�L�D�Q�\�� �R�U�D�]�� �.�R�Q�Z�H�U�V�M�L�� �Q�L�H�� �V�W�R�V�X�M�H�� �V�L�Û�� �S�U�]�H�S�L�V�µ�Z�� �S�N�W�� �������� �Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R��R�R�]�G�]�L�D���X�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �P�L�Q�L�P�D�O�Q�\�F�K�� �Z�S���D�W��
na �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�\���� �=�D�P�L�D�Q�D�� �R�U�D�]�� �.�R�Q�Z�H�U�V�M�D�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�D�F�K�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �D�U�W���� ������ �6�W�D�W�X�W�X���� �'�R�� �=�D�P�L�D�Q�\ oraz 
Ko�Q�Z�H�U�V�M�L���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R zapisy pkt 6.2 ppkt 3 i 5 -6. 

6. �=���W�\�W�X���X �=�D�P�L�D�Q�\���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���M�H�V�W���R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D. Stawki �R�S���D�W�\���G�R�G�D�W�N�R�Z�H�M���G�O�D���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�J�R Subfundusz u 
�V�Ç���Z�V�N�D�]�D�Q�H w pkt ���������3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���µ�Z���–�–�–���$��- III.M. �6�W�D�Z�N�D���R�S���D�W�\���G�R�G�D�W�N�R�Z�H�M���P�R�>�H���E�\�É���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���R�G���F�]�D�V�X��
�S�R�V�L�D�G�D�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�E�M�Û�W�\�F�K���=�D�P�L�D�Q�Ç���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�Ç �O�X�E���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D�����]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���N�W�µ�U�H�J�R���V�N���D�G�D�Q�H��
jest zlecenie Zamiany lub Konwersji .  

7. Fundusz dokonuje Zamiany lub Konwersji po cenie odkupienia Jednostek Uczest nictwa kategorii (odpowiednio) A, S lub T 
�R�E�O�L�F�]�D�Q�H�M�� �M�D�N�R�� �L�O�R�F�]�\�Q�� �:�$�1�� �-�8�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�M�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �R�U�D�]�� �U�µ�>�Q�L�F�\�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �O�L�F�]�E�Ç�� �M�H�G�H�Q�� �D�� �V�W�D�Z�N�Ç�� �R�S���D�W�\��
dodatkowej . 

8. �:�\�V�R�N�R���É�� �R�S���D�W�� �M�H�V�W�� �R�N�U�H���O�R�Q�D�� �Z �7�D�E�H�O�L�� �2�S���D�W�� �X�V�W�D�O�D�Q�H�M�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �R�U�D�]�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�Q�H�M�� �X �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z����
telefonicznie i  na stronie internetowej SantandeTFI.pl. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �X�V�W�D�O�D�É�� �R�G�U�Û�E�Q�H�� �7�D�E�H�O�H�� �2�S���D�W�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç�F�H��
dla �]�O�H�F�H���� �V�N���D�G�D�Q�\�F�K�� �]�D�� �S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P�� �U�µ�>�Q�\�F�K�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z���� �2�� �Z�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X�� �R�G�U�Û�E�Q�\�F�K�� �7�D�E�H�O�� �2�S���D�W�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R��
poinformuje na stronie internetowej SantanderTFI.pl. 

6.6 �6�S�H���Q�L�D�Q�L�D�����Z�L�D�G�F�]�H�����Q�D�O�H�>�Q�\�F�K���]���W�\�W�X���X���Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���]�O�H�F�H�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���E���Û�G�Q�H�M���Z�\�F�H�Q�\���D�N�W�\�Z�µ�Z��
�Q�H�W�W�R���Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

6.6.1 �6�S�H���Q�L�H�Q�L�H�����Z�L�D�G�F�]�H�����Q�D�O�H�>�Q�\�F�K���]���W�\�W�X���X���Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���]�O�H�F�H�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�M�� �U�H�D�O�L�]�D�F�M�L�� �S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�J�R�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �D�O�E�R�� �Q�L�H�]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�L�D�� �S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�J�R�� �]�O�H�F�H�Q�L�D��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���S�R�G�H�M�P�L�H���G�]�L�D���D�Q�L�D���� �E�\�� �O�L�F�]�E�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K na Rejestrze Uczestnika Funduszu 
�E�\���D�� �W�D�N�D���� �M�D�N�E�\�� �]�O�H�F�H�Q�L�H�� �]�R�V�W�D���R�� �]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H�� �W�H�U�P�L�Q�R�Z�R���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�M�� �U�H�D�O�L�]�D�F�M�L�� �S�U�D�Z�L�G���R�Z�\�F�K�� �]�O�H�F�H����
�R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���S�R�G�H�M�P�L�H���G�]�L�D���D�Q�L�D�����E�\���N�Z�R�W�D���R�W�U�]�\�P�D�Q�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���E�\���D���W�D�N�D�����M�D�N�E�\���]�O�H�F�H�Q�L�H���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���]�R�V�W�D���R��
zrealizowane w terminie.  

���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�H���Q�D�O�H�>�Q�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�Ç���U�H�D�O�L�]�D�F�M�Ç���]�O�H�F�H�Q�L�D���M�H�V�W���S�R�N�U�\�Z�D�Q�H poprzez:  
1. �Q�D�E�\�F�L�H�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �E�Û�G�Ç�F�\�F�K�� �U�µ�>�Q�L�F�Ç�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �O�L�F�]�E�Ç�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �M�D�N�Ç�� �8�F�]estnik 

�S�R�V�L�D�G�D���E�\���Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�M�� �U�H�D�O�L�]�D�F�M�L�� �]�O�H�F�H�Q�L�D���� �D�� �O�L�F�]�E�Ç�� �I�D�N�W�\�F�]�Q�L�H��posiadanych Jednostek Uczestnictwa  
po nieterminowej realizacji zlecenia  albo  

2. �Z�\�S���D�W�Û�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �Q�D�� �U�]�H�F�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �U�µ�>�Q�L�F�\�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �N�Z�R�W�Ç���� �M�D�N�Ç���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �R�W�U�]�\�P�D���E�\��
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�M���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���]�O�H�F�H�Q�L�D�����D���N�Z�R�W�Ç���I�D�N�W�\�F�]�Q�L�H���R�W�U�]�\�P�D�Q�Ç�� 

6.6.2 �6�S�H���Q�L�H�Q�L�H�����Z�L�D�G�F�]�H�����]���W�\�W�X���X���E���Û�G�Q�H�M���Z�\�F�H�Q�\��WANJU. 

�:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���E���Û�G�Q�H�M���Z�\�F�H�Q�\���:�$�1�-�8�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���S�R�G�H�M�P�L�H���G�]�L�D���D�Q�L�D�����E�\���O�L�F�]�E�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�D�S�Lsanych a Rejestrze 
�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���E�\���D���W�D�N�D�����M�D�N�E�\���]�O�H�F�H�Q�L�H���]�R�V�W�D���R���]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H���Z�H�G���X�J���S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�M���Z�\�F�H�Q�\���:�$�1�-�8�����: �S�U�]�\�S�D�G�N�X���]�O�H�F�H����
�R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���S�R�G�H�M�P�L�H���G�]�L�D���D�Q�L�D�����E�\���N�Z�R�W�D���R�W�U�]�\�P�D�Q�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���E�\���D���W�D�N�D�����M�D�N�E�\���]�O�H�F�H�Q�L�H���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���]�R�V�W�D���R��
�]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H���Z�H�G���X�J���S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�M���Z�\�F�H�Q�\���:�$�1�-�8�� 

���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�H�P���]�O�H�F�H�Q�L�D���Z�H�G���X�J���E���Û�G�Q�H�M���:�$�1�-�8���V�Ç���U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H���S�R�S�U�]�H�]���� 
1. �Q�D�E�\�F�L�H�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �E�Û�G�Ç�F�\�F�K�� �U�µ�>�Q�L�F�Ç�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �O�L�F�]�E�Ç�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �M�D�N�Ç�� �8�F�]�Hstnik 

�S�R�V�L�D�G�D���E�\���Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �U�H�D�O�L�]�D�F�M�L�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �Z�H�G���X�J�� �S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�M�� �:�$�1�-�8���� �D�� �O�L�F�]�E�Ç�� �I�D�N�W�\�F�]�Q�L�H��posiadanych Jednostek 
Uczestnictwa,  

2. �Z�\�S���D�W�Û�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �Q�D�� �U�]�H�F�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �U�µ�>�Q�L�F�\�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �N�Z�R�W�Ç���� �M�D�N�Ç�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �R�W�U�]�\�P�D���E�\��
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���]�O�H�F�H�Q�L�D���Z�H�G���X�J���S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�M���:�$�1�-�8�����D���N�Z�R�W�Ç���I�D�N�W�\�F�]�Q�L�H���R�W�U�]�\�P�D�Q�Ç���R�U�D�]�� 

3. �Z�\�U�µ�Z�Q�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �V�]�N�R�G�\�� �S�R�Z�V�W�D���H�M�� �Z�V�N�X�W�H�N�� �Z�\�S���D�W�\�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �]�� �W�\�W�X���X�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D przez Fundusz Jednostek 
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z�H�G���X�J���]�D�Z�\�>�R�Q�H�M���:�$�1�-�8���L���]�E�\�F�L�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z�H�G���X�J���]�D�Q�L�>�R�Q�H�M���:�$�1�-�8�� 

7. �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�D�Z�L�H�V�L�É���]�E�\�Z�D�Q�L�H���O�X�E���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

7.1 �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�V�L�É�� �]�E�\�Z�D�Q�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Q�D�� �G�Z�D�� �W�\�J�R�G�Q�L�H���� �M�H�>�H�O�L�� �Q�L�H�� �P�R�>�Q�D�� �G�R�N�R�Q�D�É��wiarygodnej wyceny 
�L�V�W�R�W�Q�H�M���F�]�Û���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���]���S�U�]�\�F�]�\�Q���Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�\�F�K���R�G���)�X�Q�G�X�V�]�X�����=�D���]�J�R�G�Ç���L���Q�D���Z�D�U�X�Q�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���.�R�P�L�V�M�Û��
�]�E�\�Z�D�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���P�R�>�H���]�R�V�W�D�É���]�D�Z�L�H�V�]�R�Q�H���Q�D���R�N�U�H�V���G���X�>�V�]�\���Q�L�>���G�Z�D���W�\�J�R�G�Q�L�H�����Q�L�H�S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�M�Ç�F�\���M�H�G�Q�D�N���G�Z�µ�F�K��
�P�L�H�V�L�Û�F�\�� 

7.2 �)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�D�Z�L�H�V�L�É���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���G�Z�D���W�\�J�R�G�Q�L�H�����M�H�>�H�O�L: 

1. �Z���R�N�U�H�V�L�H���R�V�W�D�W�Q�L�F�K���G�Z�µ�F�K���W�\�J�R�G�Q�L���V�X�P�D���Z�D�U�W�R���F�L���R�G�N�X�S�L�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�Wnictwa oraz jednostek, 
�N�W�µ�U�\�F�K���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���]�D�>�Ç�G�D�Q�R�����V�W�D�Q�R�Z�L���N�Z�R�W�Û���S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�M�Ç�F�Ç�����������Z�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���D�O�E�R�� 

2. �Q�L�H���P�R�>�Q�D���G�R�N�R�Q�D�É���Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�H�M���Z�\�F�H�Q�\���F�]�Û���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���S�U�]�\�F�]�\�Q���Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�\�F�K���R�G���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

W �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K�����]�D���]�J�R�G�Ç���L���Q�D���Z�D�U�X�Q�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���.�R�P�L�V�M�Û: 

1. �R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �]�R�V�W�D�É�� �]�D�Z�L�H�V�]�R�Q�H�� �Q�D�� �R�N�U�H�V�� �G���X�>�V�]�\�� �Q�L�>�� �G�Z�D�� �W�\�J�R�G�Q�L�H����
�Q�L�H�S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�M�Ç�F�\���M�H�G�Q�D�N���G�Z�µ�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\�� 
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2. �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H���R�G�N�X�S�\�Z�D�É���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���U�D�W�D�F�K���Z�� �R�N�U�H�V�L�H���Q�L�H�S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�M�Ç�F�\m 6 �P�L�H�V�L�Û�F�\���� �S�U�]�\�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X��
�S�U�R�S�R�U�F�M�R�Q�D�O�Q�H�M���U�H�G�X�N�F�M�L���O�X�E���S�U�]�\���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�X���Z�\�S���D�W���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

�)�X�Q�G�X�V�]���]�D�Z�L�H�V�]�D���]�E�\�Z�D�Q�L�H���L���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G���G�Q�L�D���S�R�S�U�]�H�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���G�]�L�H�����=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D��
Uczestnik �µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���G�R�W�\�F�]�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����G�R���G�Q�L�D���W�H�J�R���]�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D�� 

�–�Q�I�R�U�P�D�F�M�D���R���]�D�Z�L�H�V�]�H�Q�L�X���]�E�\�Z�D�Q�L�D���O�X�E���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���G�R�V�W�Û�S�Q�D���E�Û�G�]�L�H���Z miejscach zbywania Jednostek 
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�U�D�]���]�R�V�W�D�Q�L�H���R�J���R�V�]�R�Q�D���Z���W�U�\�E�L�H���D�U�W����46 ust. 9 Statutu.  

8. �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���U�\�Q�N�µ�Z�����Q�D���N�W�µ�U�\�F�K���]�E�\�Z�D�Q�H���V�Ç���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

�-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���V�Ç���]�E�\�Z�D�Q�H���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M�� 

9. �=�Z�L�Û�]���H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�� �R�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�D�F�K�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�U�D�]�� �V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�� �R���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�D�F�K��
�S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���]�H �Z�V�N�D�]�D�Q�L�H�P���R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç�F�\�F�K���S�U�]�H�S�L�V�µ�Z�� 

�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L���V�Ç���G�R���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�H�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���Q�D���>�Ç�G�D�Q�L�H���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���O�X�E���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���Q�L�H�]�E�Û�G�Q�\�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L��
i �G�R�N�X�P�H�Q�W�µ�Z���X�P�R�>�O�L�Z�L�D�M�Ç�F�\�F�K���)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H���F�L�Ç�>�Ç�F�\�F�K���Q�D���Q�L�P���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���R�N�U�H���O�H�Q�L�H�P���L���S�R�E�U�D�Q�L�H�P��
�]�U�\�F�]�D���W�R�Z�D�Q�H�J�R���S�R�G�D�W�N�X���]���W�\�W�X���X���X�G�]�L�D���X���Z���I�X�Q�G�X�V�]�D�F�K���N�D�S�L�W�D���R�Z�\�F�K�����8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L���V�Ç���G�R���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�H�J�R���S�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�D��
�'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�R�Z�L���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���R���]�P�L�D�Q�L�H���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���G�D�Q�\�F�K�� 

�=�H�� �Z�]�J�O�Û�G�X�� �Q�D�� �I�D�N�W���� �L�>�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �]�D�O�H�>�Ç�� �R�G�� �L�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�� �P�L�H�M�V�F�D�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �Z�� �F�H�O�X�� �X�V�W�D�O�H�Q�L�D�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �Z�V�N�D�]�D�Q�H�� �M�H�V�W�� �]�D�V�L�Û�J�Q�L�Û�F�L�H�� �S�R�U�D�G�\�� �G�R�U�D�G�F�\�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E porady 
prawnej.  

Zawarte w niniejszym punkci �H�� �G�D�Q�H���� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �]�D�P�L�H�V�]�F�]�R�Q�H�� �]�R�V�W�D���\�� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �Z�� �F�H�O�D�F�K��
informacyjnych.  

9.1 Opodatkowanie Funduszu.  

�1�D���G�]�L�H�����D�N�W�X�D�O�L�]�D�F�M�L���3�U�R�V�S�H�N�W�X, �)�X�Q�G�X�V�]���M�H�V�W���S�R�G�P�L�R�W�R�Z�R���]�Z�R�O�Q�L�R�Q�\���]���S�R�G�D�W�N�X���R�G���R�V�µ�E���S�U�D�Z�Q�\�F�K�����]�J�R�G�Q�L�H���]���D�U�W���������X�V�W���������S�N�W��������
Ustawy CIT���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �M�H�G�Q�D�N�� �S�R�G�O�H�J�D�É�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�R�P�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�R�]�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P��
Rzeczypospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mog �Ç�� �S�R�G�O�H�J�D�É�� �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H�P�X�� �]�� �S�U�]�H�S�L�V�µ�Z�� �S�U�D�Z�D�� �S�D���V�W�Z�D��
�V�L�H�G�]�L�E�\���U�\�Q�N�X���]�R�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D�Q�H�J�R���O�X�E���V�L�H�G�]�L�E�\���H�P�L�W�H�Q�W�D���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���O�X�E���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�����Z���N�W�µ�U�H��
inwestuje Fundusz.  

9.2 �2�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�H���R�V�µ�E���I�L�]�\�F�]�Q�\�F�K. 

Zgodnie z art. 30a  ust. 1 pkt 5 Ustawy PIT �G�R�F�K�R�G�\���R�V�µ�E���I�L�]�\�F�]�Q�\�F�K���R�W�U�]�\�P�D�Q�H���]���W�\�W�X���X���X�G�]�L�D���X���Z���I�X�Q�G�X�V�]�D�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K����
w �W�\�P�� �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �.�R�Q�Z�H�U�V�M�L�� �R�U�D�]�� �]�� �W�\�W�X���X�� �X�P�R�U�]�H�Q�L�D�� ���Z�� �U�D�P�D�F�K�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �I�X�Q�G�X�V�]�X����
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �V�Ç�� �S�U�]�\�F�K�R�G�D�P�L�� �]�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �N�D�S�L�W�D���R�Z�\�F�K�� �L�� �S�R�G�O�H�J�D�M�Ç�� �]�U�\�F�]�D���W�R�Z�D�Q�H�P�X�� �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �S�R�G�D�W�N�L�H�P��
�G�R�F�K�R�G�R�Z�\�P�� �Z�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �������� �G�R�F�K�R�G�X���� �=�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �D�U�W���� ������ �X�V�W���� ���� �S�N�W�� ������ �F�\�W�R�Z�D�Q�H�M���8�V�W�D�Z�\�� �G�R�F�K�R�G�H�P�� �]�� �W�\�W�X���X�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
w �I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�� �M�H�V�W�� �U�µ�>�Q�L�F�D�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�Ç��zbywanych Jednostek Uczestnictwa a wydatkiem poniesionym 
na �L�F�K���Q�D�E�\�F�L�H�����]���W�\�P���>�H���)�X�Q�G�X�V�]���Z���S�L�H�U�Z�V�]�H�M���N�R�O�H�M�Q�R���F�L���R�G�N�X�S�X�M�H���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D�E�\�W�H���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M�����)�–�)�2���� 

�'�R�F�K�R�G�µ�Z���]���W�\�W�X���X���X�G�]�L�D���X���Z���I�X�Q�G�X�V�]�D�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���Q�L�H�����Ç�F�]�\���V�L�Û���]���G�R�F�K�R�G�D�P�L���]���L�Q�Q�\�F�K���<�U�µ�G�H�������=�J�R�G�Q�L�H���]���D�U�W���������D���X�V�W��������
Ustawy PIT dochodu ���� �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �S�R�Z�\�>�H�M���� �Q�L�H�� �S�R�P�Q�L�H�M�V�]�D�� �V�L�Û�� �R�� �V�W�U�D�W�\�� �]�� �W�\�W�X���X�� �X�G�]�L�D���X�� �Z�� �I�X�Q�G�X�V�]�D�F�K�� �N�D�S�L�W�D���R�Z�\�F�K�� �R�U�D�]��
o inne straty �]���N�D�S�L�W�D���µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K���L���S�U�D�Z���P�D�M�Ç�W�N�R�Z�\�F�K���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H���Z���U�R�N�X���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P���R�U�D�]���Z���O�D�W�D�F�K���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�F�K�� 

�'�R�F�K�R�G�\���X�]�\�V�N�D�Q�H���]���W�\�W�X���X���R�V�]�F�]�Û�G�]�D�Q�L�D���Q�D���–�.�(���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]�� (�������J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H�P���L���Z�\�S���D�W�Ç�����U�R�G�N�µ�Z���S�U�]�H�]���R�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� (2) 
�Z�\�S���D�W�Ç�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �G�R�N�R�Q�D�Q�Ç�� �Q�D�� �U�]�H�F�]�� �R�V�µ�E�� �X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\�F�K�� �G�R�� �W�\�F�K�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�� ���P�L�H�U�F�L�� �R�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R lub (������ �Z�\�S���D�W�Ç��
�W�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�Ç�� �V�Ç���� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �D�U�W���� ������ �X�V�W���� ���� �S�N�W�� �����D�� �8�V�W�D�Z�\�� �R�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�\�P�� �R�G�� �R�V�µ�E�� �I�L�]�\�F�]�Q�\�F�K�� �Z�R�O�Q�H�� �R�G�� �S�R�G�D�W�N�X��
�G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R�����]���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���>�H���]�Z�R�O�Q�L�H�Q�L�H���Q�L�H���P�D���]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D�����Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���J�G�\���R�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\���J�U�R�P�D�G�]�L�������U�R�G�N�L���Q�D���Z�L�Û�F�H�M��
�Q�L�>�� �M�H�G�Q�\�P�� �–�.�(���� �F�K�\�E�D�� �>�H�� �S�U�]�H�S�L�V�\�� �8�V�W�D�Z�\�� �R�� �–�.�(�� �S�U�]�H�Z�L�G�X�M�Ç�� �W�D�N�Ç�� �P�R�>�O�L�Z�R���É���� �'�R�F�K�R�G�\�� �R�V�L�Ç�J�D�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D��
�R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Q�D�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� �M�H�G�Q�\�P�� �–�.�(���� �Z�� �U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X�� �S�U�]�H�S�L�V�µ�Z�� �R�� �L�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�\�F�K�� �N�R�Q�W�D�F�K�� �H�P�H�U�\�W�D�O�Q�\�F�K���� �S�R�O�H�J�D�M�Ç��
�]�U�\�F�]�D���W�R�Z�D�Q�H�P�X���S�R�G�D�W�N�R�Z�L���G�R�F�K�R�G�R�Z�H�P�X���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L�����������X�]�\�V�N�D�Q�H�J�R���G�R�F�K�R�G�X���Q�D���N�D�>�G�\�P���–�.�(���� 

�=�J�R�G�Q�L�H���]���D�U�W���������D���X�V�W���������S�N�W���������8�V�W�D�Z�\���R���S�R�G�D�W�N�X���G�R�F�K�R�G�R�Z�\�P���R�G���R�V�µ�E���I�L�]�\�F�]�Q�\�F�K���R�G���G�R�F�K�R�G�X���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���Q�D���–�.�(���] �W�\�W�X���X��
�]�Z�U�R�W�X���O�X�E���F�]�Û���F�L�R�Z�H�J�R���]�Z�U�R�W�X�����Z���U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���8�V�W�D�Z�\���R���–�.�(�������U�R�G�N�µ�Z���]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K���Q�D���–�.�(���S�R�E�L�H�U�D���V�L�Û���]�U�\�F�]�D���W�R�Z�D�Q�\���S�R�G�D�W�H�N��
�Z���Z�\�V�R�N�R���F�L�����������G�R�F�K�R�G�X���� 

�=�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �D�U�W���� �����D�� �X�V�W���� ���� �8�V�W�D�Z�\�� �G�R�F�K�R�G�H�P�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�Z�U�R�W�X�� �D�O�E�R�� �F�]�Û���F�L�R�Z�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �–�.�(�� �M�H�V�W�� �U�µ�>�Q�L�F�D�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �N�Z�R�W�Ç��
�V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�Ç�� �Z�D�U�W�R���É�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K�� �Q�D�� �–�.�(�� �D�� �V�X�P�Ç�� �Z�S���D�W�� �Q�D�� �–�.�(�� ���] �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �]�D�V�D�G�� �X�V�W�D�O�D�Q�L�D��
�G�R�F�K�R�G�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���]�Z�U�R�W�µ�Z���F�]�Û���F�L�R�Z�\�F�K���O�X�E���]�Z�U�R�W�µ�Z���F�D���N�R�Z�L�W�\�F�K���S�R�S�U�]�H�G�]�R�Q�\�F�K���]�Z�U�R�W�D�P�L���F�]�Û���F�L�R�Z�\�P�L�������'�R�F�K�R�G�X���W�H�J�R���Q�L�H��
�S�R�P�Q�L�H�M�V�]�D���V�L�Û���R���V�W�U�D�W�\���]���N�D�S�L�W�D���µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K���L���S�U�D�Z���P�D�M�Ç�W�N�R�Z�\�F�K���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H���Z���U�R�N�X���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P���R�U�D�]���Z���O�D�W�D�F�K���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�F�K�� 

�1�D�E�\�F�L�H�����Z���G�U�R�G�]�H���V�S�D�G�N�X�������U�R�G�N�µ�Z���]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K���Q�D���–�.�(���]�J�R�G�Q�L�H���]���D�U�W���������S�N�W�������8�V�W�D�Z�\���]���G�Q�L�D���������O�L�S�F�D�������������U�R�N�X���R���S�R�G�D�W�N�X��
�R�G���V�S�D�G�N�µ�Z���L���G�D�U�R�Z�L�]�Q�����W���M�����'�]�����8�����]�������������U�R�N�X���1r 93, poz. 768 ze zm.) nie podlega podatkowi.  

�'�O�D�� �R�N�U�H���O�H�Q�L�D�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �Z�� �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X�� �G�R�� �R�V�µ�E�� �I�L�]�\�F�]�Q�\�F�K���� �N�W�µ�U�H�� �Q�L�H�� �P�D�M�Ç�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M��
�3�R�O�V�N�L�H�M�� �P�L�H�M�V�F�D�� �]�D�P�L�H�V�]�N�D�Q�L�D�� �O�X�E�� �S�R�E�\�W�X���� �N�R�Q�L�H�F�]�Q�H�� �M�H�V�W�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�X�� �X�V�W�U�R�M�X�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R���� �R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç�F�H�J�R��
w �N�U�D�M�D�F�K�� �L�F�K�� �]�D�P�L�H�V�]�N�D�Q�L�D�� �R�U�D�]�� �W�U�H���F�L�� �X�P�µ�Z�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �]�D�S�R�E�L�H�J�D�Q�L�D�� �S�R�G�Z�µ�M�Q�H�P�X�� �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X����
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�]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���5�]�H�F�]�S�R�V�S�R�O�L�W�Ç���3�R�O�V�N�Ç���]���N�U�D�M�D�P�L���]�D�P�L�H�V�]�N�D�Q�L�D���W�\�F�K���R�V�µ�E�� 

Dodatkowo, zgodnie z art. 41 ust. 12 Ustawy PIT,  �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�\�S���D�W�\�� �Q�D�O�H�>�Q�R���F�L�� �S�R�Z�\�>�H�M�� �N�Z�R�W�\�� ���� �P�O�Q�� �]���� �Z�� �G�D�Q�\�P�� �U�R�N�X��
�N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P�� �Q�D�� �U�]�H�F�]�� �R�V�R�E�\�� �I�L�]�\�F�]�Q�H�M�� �E�Û�G�Ç�F�H�M�� �Q�L�H�U�H�]�\�G�H�Q�W�H�P�� �]�� �W�\�W�X���X�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��Jednostek Uczestnictwa, Fundusz jako 
�S���D�W�Q�L�N�� �P�D�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�H�N�� �S�R�E�U�D�Q�L�D�� �S�R�G�D�W�N�X�� �X�� �<�U�µ�G���D�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�H�� �V�W�D�Z�N�D�P�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L�� �Z�� �8�V�W�D�Z�L�H�� �3�–�7���� �E�H�]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L��
�E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�H�J�R���V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���X�P�µ�Z���R���X�Q�L�N�D�Q�L�X���S�R�G�Z�µ�M�Q�H�J�R���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D�����1�D�W�R�P�L�D�V�W���V�W�R�V�R�Z�Q�L�H���G�R���W�U�H���F�L���D�U�W���������I ust. 1 Ustawy 
PIT, w takim przypadku podatnik , �]�� �N�W�µ�U�H�J�R�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�E�U�D�Q�R�� �S�R�G�D�W�H�N���� �P�R�>�H�� �]�Z�U�µ�F�L�É�� �V�L�Û�� �G�R�� �R�G�S�R�Z�L�H�Gniego organu 
podatkowego z  �Z�Q�L�R�V�N�L�H�P�� �R�� �]�Z�U�R�W�� �S�R�G�D�W�N�X���� �M�H�>�H�O�L�� �V�S�H���Q�L�R�Q�H�� �]�R�V�W�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�V���D�Q�N�L�� �G�R�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D�� �X�P�R�Z�\�� �R�� �X�Q�L�N�D�Q�L�X��
�S�R�G�Z�µ�M�Q�H�J�R���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D�� 

9.3 �2�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�H���R�V�µ�E���S�U�D�Z�Q�\�F�K�� 

Zgodnie z art. 7 Ustawy CIT �R�V�R�E�\�� �S�U�D�Z�Q�H�� �L�� �L�Q�Q�H�� �S�R�G�P�L�R�W�\�� �R�E�M�Û�W�H�� �]�D�N�U�H�V�H�P�� �W�H�M�� �X�V�W�D�Z�\���� �E�Û�G�Ç�F�H�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�P�L�� �I�X�Q�G�X�V�]�X��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �V�Ç�� �G�R�� �]�D�S���D�F�H�Q�L�D�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R�� �R�G�� �G�R�F�K�R�G�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�H�J�R�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]bycia Jednostek 
Uczestnictwa.  �2�G�� ���� �V�W�\�F�]�Q�L�D�� ���������� �U���� �R�V�R�E�\�� �S�U�D�Z�Q�H���� �F�R�� �G�R�� �]�D�V�D�G�\���� �]�R�E�O�L�J�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �G�R�� �R�G�U�Û�E�Q�H�J�R�� �X�V�W�D�O�H�Q�L�D�� �N�Z�R�W�\�� �G�R�F�K�R�G�X��
�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�H�J�R���]���]�\�V�N�µ�Z���N�D�S�L�W�D���R�Z�\�F�K���R�U�D�]���G�R�F�K�R�G�X���]���L�Q�Q�\�F�K���<�U�µ�G�H�������3�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���S�R�G�D�W�N�L�H�P���&�–�7�����F�R���G�R���]�D�V�D�G�\����
�M�H�V�W���V�X�P�D���G�R�F�K�R�G�µ�Z���]�� �Z�Z���� �<�U�µ�G�H�������'�R�F�K�µ�G���]�� �G�D�Q�H�J�R���<�U�µ�G���D���X�V�W�D�O�D�Q�\�� �M�H�V�W���Z���R�S�D�U�F�L�X���R���V�X�P�Û���S�U�]�\�F�K�R�G�µ�Z���L�� �N�R�V�]�W�µ�Z���]�� �G�D�Q�H�J�R��
�<�U�µ�G���D�����]���M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�\�P���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L�H�P���U�R�]�O�L�F�]�D�Q�L�D���V�W�U�D�W���Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���U�D�P�D�F�K���G�R�F�K�R�G�X���]���G�D�Q�H�J�R���<�U�µ�G���D���S�U�]�\�F�K�R�G�µ�Z������ 

�3�U�]�\�F�K�R�G�\�� �]�H�� �]�E�\�F�L�D�� �M�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �N�Z�D�O�L�I�L�N�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �G�R���S�U�]�\�F�K�R�G�µ�Z�� �]�� �]�\�V�N�µ�Z�� �N�D�S�L�W�D���R�Z�\�F�K���� �N�W�µ�U�H���G�O�D�� �Z�L�Û�N�V�]�R���F�L��
�S�R�G�P�L�R�W�µ�Z���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�H���V�Ç �R�G�U�Û�E�Q�L�H���R�G���G�R�F�K�R�G�µ�Z���R�S�H�U�D�F�\�M�Q�\�F�K�����L�Q�Q�\�F�K���<�U�µ�G�H���������=�J�R�G�Q�L�H���]���D�U�W�����������X�V�W���������S�N�W������Ustawy CIT 
przy ustalaniu dochodu z  �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�\�G�D�W�N�L���R�V�µ�E���S�U�D�Z�Q�\�F�K���L���L�Q�Q�\�F�K���S�R�G�P�L�R�W�µ�Z���R�E�M�Û�W�\�F�K��
�]�D�N�U�H�V�H�P�� �W�H�M�� �X�V�W�D�Z�\�� �S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�� �Q�D�� �Q�D�E�\�F�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� ���Z�� �W�\�P�� �R�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H���� �V�Ç�� �N�R�V�]�W�H�P�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D��
�S�U�]�\�F�K�R�G�X�� �S�U�]�\�� �X�V�W�D�O�D�Q�L�X�� �G�R�F�K�R�G�X�� �]�� �W�\�W�X���X�� �R�G�S���D�W�Q�H�J�R�� �]�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �N�Z�D�O�L�I�L�N�R�Z�D�Q�H�J�R�� �G�R�� �<�U�µ�G���D�� �]�\�V�N�L��
�N�D�S�L�W�D���R�Z�H�����'�R�F�K�R�G�H�P�� �M�H�V�W�� �]�D�W�H�P�� �U�µ�>�Q�L�F�D�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �S�U�]�\�F�K�R�G�H�P�� �X�]�\�V�N�D�Q�\�P�� �]�� �W�\�W�X���X�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
Funduszu a wydatkami poniesionymi na  ich nabycie.  

�2�E�R�Z�L�Ç�]�H�N���S�R�G�D�W�N�R�Z�\���S�R�Z�V�W�D�M�H���]���F�K�Z�L�O�Ç���G�R�N�R�Q�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8czestnictwa na rzecz Funduszu lub ich 
�X�P�R�U�]�H�Q�L�D�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �:�]�U�R�V�W�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R�� �Q�D�E�\�Fiu, a przed ich odkupieniem 
lub  �X�P�R�U�]�H�Q�L�H�P�����Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���)�X�Q�G�X�V�]�X�����S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���S�R�Z�R�G�X�M�H���S�R�Z�V�W�D�Q�L�D���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�X���S�R�G�Dtkowego.  

Zgodnie z art. 19 ust. 1 Ustawy CIT �V�W�D�Z�N�D���S�R�G�D�W�N�X���G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���R�G���R�V�µ�E���S�U�D�Z�Q�\�F�K���Z�\�Q�R�V�L�����������S�R�G�V�W�D�Z�\���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D����
Zgodnie z art. 3 ust. 2 Ustawy CIT �S�R�G�D�W�Q�L�F�\�����E�Û�G�Ç�F�\���R�V�R�E�D�P�L���S�U�D�Z�Q�\�P�L�����N�W�µ�U�H���Q�L�H���P�D�M�Ç���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M��
siedzi�E�\���O�X�E���]�D�U�]�Ç�G�X�����S�R�G�O�H�J�D�M�Ç���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�R�Z�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�H�P�X���]���W�\�W�X���X���S�R�G�D�W�N�X���G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���W�\�O�N�R���R�G���G�R�F�K�R�G�µ�Z�����N�W�µ�U�H���R�V�L�Ç�J�D�M�Ç��
�Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M�����6�S�R�V�µ�E���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���R�U�D�]���V�W�D�Z�N�D���S�R�G�D�W�N�X���P�D�M�Ç�F�D���]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�H���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���W�\�F�K��
�R�V�µ�E�� �P�R�>�H�� �E�\�É�� �L�Q�Q�D�� �R�G���]�D�V�D�G�� �L�� �V�W�D�Z�H�N�� �V�W�R�V�R�Z�D�Q�\�F�K�� �Z�� �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X�� �G�R�� �S�R�O�V�N�L�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �]�H�� �Z�]�J�O�Û�G�X�� �Q�D�� �W�U�H���É�� �X�P�µ�Z��
�P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K���Z���V�S�U�D�Z�L�H���]�D�S�R�E�L�H�J�D�Q�L�D���S�R�G�Z�µ�M�Q�H�P�X���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�����Ç�F�]�Ç�F�\�F�K���5�]�H�F�]�S�R�V�S�R�O�L�W�Ç���3�R�O�V�N�Ç���L�� �N�U�D�M�H���� �Z���N�W�µ�U�\�F�K��
�G�D�Q�H���S�R�G�P�L�R�W�\���P�D�M�Ç���V�L�H�G�]�L�E�Û���O�X�E���]�D�U�]�Ç�G�� 

10. Wskazani�H���G�Q�L�D�����J�R�G�]�L�Q�\���Z���W�\�P���G�Q�L�X���L���P�L�H�M�V�F�D�����Z���N�W�µ�U�\�P���Q�D�M�S�µ�<�Q�L�H�M���M�H�V�W���S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�D���:�$�1�-�8�����X�V�W�D�O�R�Q�D���Z���G�D�Q�\�P��
dniu  wyceny�����D���W�D�N�>�H���P�L�H�M�V�F�D���S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�L�D���F�H�Q�\���]�E�\�F�L�D���O�X�E���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

WANJU kategorii A, S i T z Dnia Wyceny publikowana jest na stronie internetowej SantanderTFI���S�O���Q�D�M�S�µ�<�Q�L�H�M���Z���Q�D�V�W�Û�S�Q�\�P���'�Q�L�X��
Roboczym do godz. 21:00.  

�&�H�Q�\���]�E�\�F�L�D���L���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���R�S���D�W���]���W�H�J�R���W�\�W�X���X�����V�Ç���G�R�V�W�Û�S�Q�H��
�Z���S�O�D�F�µ�Z�N�D�F�K���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z�����W�H�O�H�I�R�Q�L�F�]�Q�L�H���R�U�D�]���Q�D���V�W�U�R�Q�L�H���L�Q�W�H�U�Q�H�W�R�Z�H�M��SantanderTFI.pl. 

11. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���P�H�W�R�G���L���]�D�V�D�G���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D���Z�\�F�H�Q�\���$�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�H���S�R�G�P�L�R�W�X���X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�H�J�R��
�G�R�� �E�D�G�D�Q�L�D�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D���� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �R�� �]�J�R�G�Q�R���F�L�� �P�H�W�R�G�� �L�� �]�D�V�D�G�� �Z�\�F�H�Q�\�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�S�L�V�D�Q�\�F�K��
w �3�U�R�V�S�H�N�F�L�H�� �]�� �S�U�]�H�S�L�V�D�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �D�� �W�D�N�>�H�� �R�� �]�J�R�G�Q�R���F�L��
i �N�R�P�S�O�H�W�Q�R���F�L���W�\�F�K���]�D�V�D�G���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 

1. �.�V�L�Û�J�R�Z�R���É���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

1.1 �.�V�L�Û�J�L���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�R�Z�D�G�]�L���V�L�Û���Z���M�Û�]�\�N�X���S�R�O�V�N�L�P���L���Z���Z�D�O�X�F�L�H���S�R�O�V�N�L�H�M���� 
1.2 �2�S�H�U�D�F�M�H���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���X�M�P�X�M�H���V�L�Û���Z���Z�D�O�X�F�L�H�����Z���N�W�µ�U�H�M���V�Ç���Z�U�D�>�R�Q�H�����D���W�D�N�>�H���Z���Z�D�O�X�F�L�H���S�R�O�V�N�L�H�M�����S�R���S�U�]�H�O�L�F�]�H�Q�L�X���Z�H�G���X�J��

���U�H�G�Q�L�H�J�R�� �N�X�U�V�X�� �Z�\�O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �G�O�D�� �G�D�Q�H�M�� �Z�D�O�X�W�\�� �S�U�]�H�]�� �1�D�U�R�G�R�Z�\�� �%�D�Q�N�� �3�R�O�V�N�L�� �Q�D�� �G�]�L�H���� �X�M�Û�F�L�D�� �W�\�F�K�� �R�S�H�U�D�F�M�L�� �Z�� �N�V�L�Û�J�D�F�K��
rachunkowych Funduszu.  

1.3 �-�H�>�H�O�L�� �R�S�H�U�D�F�M�H�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �V�Ç�� �Z�\�U�D�>�R�Q�H�� �Z�� �Z�D�O�X�W�D�F�K���� �G�O�D�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �1�D�U�R�G�R�Z�\�� �%�D�Q�N�� �3�R�O�V�N�L�� �Q�L�H�� �Z�\�O�L�F�]�D�� �N�X�U�V�X���� �L�F�K��
�Z�D�U�W�R���É���Q�D�O�H�>�\���R�N�U�H���O�L�É���Z���U�H�O�D�F�M�L���G�R���H�X�U�R�� 

2. Ustalanie WAN. 

2.1 WAN �M�H�V�W���R�E�O�L�F�]�D�Q�D���Z���N�D�>�G�\�P���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���R�U�D�]���Q�D���G�]�L�H�����V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R�� 
2.2 �'�Q�L�H�P���Z�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D���G�R���N�V�L�Ç�J���]�P�L�D�Q�\���N�D�S�L�W�D���X���Z�S���D�F�R�Q�H�J�R���D�O�E�R���N�D�S�L�W�D���X���Z�\�S���D�F�R�Q�H�J�R���M�H�V�W���G�]�L�H�����]�E�\�F�L�D���O�X�E���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��

Jednostek Uczestnictwa prz y zastosowaniu WAN �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�M�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L����
wyznaczonej zgodnie z pkt 2.3.  

2.3 �1�D���S�R�W�U�]�H�E�\���R�N�U�H���O�H�Q�L�D��WANJU �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�M���N�D�W�H�J�R�U�L�L���Z���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���Q�L�H���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D���V�L�Û���]�P�L�D�Q���Z���N�D�S�L�W�D�O�H��
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�Z�S���D�F�R�Q�\�P���R�U�D�]���]�P�L�D�Q���N�D�S�L�W�D���X���Z�\�S���D�F�R�Q�H�J�R�����]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���Z�S���D�W�D�P�L���O�X�E���Z�\�S���D�W�D�P�L�����X�M�P�R�Z�D�Q�\�P�L���]�J�R�G�Q�L�H���]���S�N�W���������� 

3. �:�\�F�H�Q�D���D�N�W�\�Z�µ�Z�� 

3.1 �$�N�W�\�Z�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�\�F�H�Q�L�D�� �V�L�Û���� �D�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �X�V�W�D�O�D�� �V�L�Û�� �Z�� �'�Q�L�X�� �:�\�F�H�Q�\�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �G�]�L�H���� �V�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D��
sprawozdania finansowego.  

3.2 Aktywa Fundusz �X���Z�\�F�H�Q�L�D���V�L�Û�����D���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���X�V�W�D�O�D���V�L�Û���Z�H�G���X�J���Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�L�H���R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�H�M���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M����
z �]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���S�N�W��������; 5.3; 5.4 oraz 6. 

4. �:�\�F�H�Q�D���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���O�R�N�D�W���Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���D�N�W�\�Z�Q�\�P���U�\�Q�N�X���� 

4.1 �5�\�Q�H�N���D�N�W�\�Z�Q�\���M�H�V�W���W�R���U�\�Q�H�N���V�S�H���Q�L�D�M�Ç�F�\�����Ç�F�]�Q�L�H���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���N�U�\�W�H�U�L�D�� 

1. �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���E�Û�G�Ç�F�H���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���R�E�U�R�W�X���Q�D���U�\�Q�N�X���V�Ç���M�H�G�Q�R�U�R�G�Q�H�� 
2. �]�D�]�Z�\�F�]�D�M���Z���N�D�>�G�\�P���F�]�D�V�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç���]�D�L�Q�W�H�U�H�V�R�Z�D�Q�L���Q�D�E�\�Z�F�\���L���V�S�U�]�H�G�D�Z�F�\�� 
3. �F�H�Q�\���V�Ç���S�R�G�D�Z�D�Q�H���G�R���S�X�E�O�L�F�]�Q�H�M���Z�L�D�G�R�P�R���F�L. 

4.2 �:�D�U�W�R���É���J�R�G�]�L�Z�Ç���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���O�R�N�D�W���Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���5�\�Q�N�X���D�N�W�\�Z�Q�\�P�����Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����D�N�F�M�L�����Z�D�U�U�D�Q�W�µ�Z���V�X�E�V�N�U�\�S�F�\�M�Q�\�F�K����
�S�U�D�Z���G�R���D�N�F�M�L�����S�U�D�Z���S�R�E�R�U�X�����N�Z�L�W�µ�Z���G�H�S�R�]�\�W�R�Z�\�F�K�����O�L�V�W�µ�Z���]�D�V�W�D�Z�Q�\�F�K�����G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����Z���W�\�P���R�E�O�L�J�D�F�M�L��
�]�D�P�L�H�Q�Q�\�F�K�� �E�H�]�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�D�� �S�U�D�Z�D�� �G�R�� �]�D�P�L�D�Q�\���� �F�K�\�E�D�� �>�H�� �M�H�V�W�� �G�R�V�W�Û�S�Q�D�� �Z�D�U�W�R���É�� �J�R�G�]�L�Z�D�� �W�H�J�R�� �S�U�D�Z�D���� �F�H�U�W�\�I�L�N�D�W�µ�Z��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç����
�N�R�Q�W�U�D�N�W�µ�Z�� �W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K�� �I�X�W�X�U�H�V���� �Z�\�]�Q�D�F�]�D�� �V�L�Û���� ze wzg�O�Û�G�X�� �Q�D�� �J�R�G�]�L�Q�\�� �]�D�P�N�Q�L�Û�F�L�D�� �D�N�W�\�Z�Q�\�F�K�� �U�\�Q�N�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K����
na �N�W�µ�U�\�F�K���P�R�>�H���O�R�N�R�Z�D�É���)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�H�G���X�J���N�X�U�V�µ�Z���G�R�V�W�Û�S�Q�\�F�K���R���J�R�G�]�L�Q�L�H���������������F�]�D�V�X���S�R�O�V�N�L�H�J�R���Z���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\ �V�S�R�V�µ�E�� 

4.2.1 �M�H�>�H�O�L�� �'�]�L�H���� �:�\�F�H�Q�\�� �M�H�V�W�� �U�µ�Z�Q�R�F�]�H���Q�L�H�� �]�Z�\�N���\�P�� �G�Q�L�H�P�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �Q�D Rynku aktywnym  �� �Z�H�G���X�J��
�R�V�W�D�W�Q�L�H�J�R�� �G�R�V�W�Û�S�Q�H�J�R�� �Z�� �P�R�P�H�Q�F�L�H�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D�� �Z�\�F�H�Q�\�� �N�X�U�V�X�� �X�V�W�D�O�R�Q�H�J�R�� �Q�D�� �5�\�Q�N�X�� �D�N�W�\�Z�Q�\�P�� �Z�� �'�Q�L�X��
�:�\�F�H�Q�\�����]���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P�����>�H���J�G�\���Z�\�F�H�Q�D��A�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���S�R���X�V�W�D�O�H�Q�L�X���Z���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���N�X�U�V�X��
�]�D�P�N�Q�L�Û�F�L�D���� �D�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �E�U�D�N�X���N�X�U�V�X�� �]�D�P�N�Q�L�Û�F�L�D���� �L�Q�Q�H�M���� �X�V�W�D�O�R�Q�H�M�� �S�U�]�H�]�� �U�\�Q�H�N�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�H�M�� �M�H�J�R��
�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�N�����]�D���R�V�W�D�W�Q�L���G�R�V�W�Û�S�Q�\���N�X�U�V���S�U�]�\�M�P�X�M�H���V�L�Û���W�H�Q���N�X�U�V���D�O�E�R���Z�D�U�W�R���É���]���'�Q�L�D���:�\�F�H�Q�\���� 

4.2.2 �M�H�>�H�O�L���'�]�L�H�����:�\�F�H�Q�\���M�H�V�W���U�µ�Z�Q�R�F�]�H���Q�L�H���]�Z�\�N���\�P���G�Q�L�H�P���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�D���5�\�Q�N�X���D�Ntywnym, przy czym 
�Z�R�O�X�P�H�Q�� �R�E�U�R�W�µ�Z�� �Q�D�� �G�D�Q�\�P�� �V�N���D�G�Q�L�N�X�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �M�H�V�W�� �]�Q�D�F�]�Ç�F�R�� �Q�L�V�N�L�� �D�O�E�R�� �Q�D�� �G�D�Q�\�P�� �V�N���D�G�Q�L�N�X�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �Q�L�H��
�]�D�Z�D�U�W�R���>�D�G�Q�H�M���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �Z�H�G���X�J���R�V�W�D�W�Q�L�H�J�R���G�R�V�W�Û�S�Q�H�J�R���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D���Z�\�F�H�Q�\���N�X�U�V�X���X�V�W�D�O�R�Q�H�J�R��
na Rynku aktywnym, skorygowanego w �V�S�R�V�µ�E�� �X�P�R�>�O�L�Z�L�D�M�Ç�F�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�H�� �Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�L�H�� �R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�H�M�� �Z�D�U�W�R���F�L��
�J�R�G�]�L�Z�H�M���� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �]�D�V�D�G�D�P�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L�� �Z�� �S�N�W�� ������ �]�� �]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���� �>�H�� �J�G�\�� �Z�\�F�H�Q�D��A�N�W�\�Z�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X��
�G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���S�R���X�V�W�D�O�H�Q�L�X���Z���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���N�X�U�V�X���]�D�P�N�Q�L�Û�F�L�D�����D���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���E�U�D�N�X���N�X�U�V�X���]�D�P�N�Q�L�Ûcia - innej, 
�X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���U�\�Q�H�N���Z�D�U�W�R���F�L���V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�H�M���M�H�J�R���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�N�����]�D���R�V�W�D�W�Q�L���G�R�V�W�Û�S�Q�\���N�X�U�V���S�U�]�\�M�P�X�M�H���V�L�Û���W�H�Q���N�X�U�V��
�D�O�E�R���Z�D�U�W�R���É���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�V�W�R�W�Q�\�F�K���]�G�D�U�]�H�����P�D�M�Ç�F�\�F�K���Z�S���\�Z���Q�D���W�H�Q���N�X�U�V���D�O�E�R���Z�D�U�W�R���É���� 

4.2.3 �M�H�>�H�O�L���'�]�L�H�����:�\�F�H�Q�\���Q�L�H���M�H�V�W���]�Z�\�N���\�P���Gniem dokonywania transakcji na Rynku aktywnym �� �Z�H�G���X�J�� �R�V�W�D�W�Q�L�H�J�R��
�G�R�V�W�Û�S�Q�H�J�R�� �Z�� �P�R�P�H�Q�F�L�H�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D�� �Z�\�F�H�Q�\�� �N�X�U�V�X�� �]�D�P�N�Q�L�Û�F�L�D�� �X�V�W�D�O�R�Q�H�J�R�� �Q�D�� �5�\�Q�N�X�� �D�N�W�\�Z�Q�\�P����
a w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �E�U�D�N�X�� �N�X�U�V�X�� �]�D�P�N�Q�L�Û�F�L�D���� �L�Q�Q�H�M���� �X�V�W�D�O�R�Q�H�M�� �S�U�]�H�]�� �U�\�Q�H�N�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�H�M�� �M�H�J�R���R�G�S�R�Z�L�H�Gnik, 
�V�N�R�U�\�J�R�Z�D�Q�H�J�R���Z���V�S�R�V�µ�E���X�P�R�>�O�L�Z�L�D�M�Ç�F�\���X�]�\�V�N�D�Q�L�H���Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�L�H���R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�H�M���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�����]�J�R�G�Q�L�H���]���S�N�W�������� 

4.3 �:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���J�G�\���V�N���D�G�Q�L�N���O�R�N�D�W���M�H�V�W���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���R�E�U�R�W�X���Q�D���Z�L�Û�F�H�M���Q�L�>���M�H�G�Q�\�P���5�\�Q�N�X���D�N�W�\�Z�Q�\�P�����Z�D�U�W�R���F�L�Ç���J�R�G�]�L�Z�Ç���M�H�V�W��
�N�X�U�V���X�V�W�D�O�R�Q�\���Q�D���5�\�Q�N�X���J���µ�Z�Q�\�P���� 

�5�\�Q�H�N�� �J���µ�Z�Q�\�� �M�H�V�W�� �W�R�� �U�\�Q�H�N���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �Z�\�E�R�U�X�� �G�R�N�R�Q�X�M�H�� �V�L�Û�� �Q�D�� �N�R�Q�L�H�F�� �N�D�>�G�H�J�R�� �N�R�O�H�M�Q�H�J�R�� �P�L�H�V�L�Ç�F�D�� �N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�H�J�R��
w �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �M�H�G�Q�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�\�� �Z�R�O�X�P�H�Q�� �R�E�U�R�W�X�� �Q�D�� �G�D�Q�\�P�� �V�N���D�G�Q�L�N�X�� �O�R�N�D�W�� �Q�D�� �G�D�Q�\�P�� �5�\�Q�N�X�� �D�N�W�\�Z�Q�\�P�� ���Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�L�V�W�Q�L�H�Q�L�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �M�H�G�Q�R�]�Q�D�F�]�Q�H�J�R�� �U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �V�H�V�\�M�Q�\�F�K�� �L�� �S�D�N�L�H�W�R�Z�\�F�K�� �Z�� �D�Q�D�O�L�]�L�H�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�� �V�L�Û�� �M�H�G�\�Q�L�H��
wolumen transakcji sesyjnych), po �G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���G�R�N�R�Q�\�Z�D�É���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�D���W�\�P���U�\�Q�N�X�� 

�3�R�G�F�]�D�V�� �Z�\�E�R�U�X�� �5�\�Q�N�X�� �J���µ�Z�Q�H�J�R�� �Q�L�H�� �V�Ç�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�H�� �U�\�Q�N�L�� �X�]�Q�D�Z�D�Q�H�� �]�D nierozpoznane, to  �]�Q�D�F�]�\�� �W�D�N�L�H���� �G�O�D�� �N�W�µ�U�\�F�K��
�X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�\���M�H�V�W���G�R�V�W�Û�S���G�R���Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�\�F�K���G�D�Q�\�F�K���� 

W przypadku braku obrotu, braku �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �R�E�L�H�N�W�\�Z�Q�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�H�J�R�� �X�V�W�D�O�H�Q�L�D�� �Z�L�H�O�N�R���F�L�� �Z�R�O�X�P�H�Q�X�� �R�E�U�Rtu, 
lub  �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �L�G�H�Q�W�\�F�]�Q�H�J�R�� �Z�R�O�X�P�H�Q�X�� �Q�D�� �N�L�O�N�X�� �5�\�Q�N�D�F�K�� �D�N�W�\�Z�Q�\�F�K���� �D�� �W�D�N�>�H�� �U�H�J�X�O�D�U�Q�H�J�R�� �S�R�G�D�Z�D�Q�L�D�� �G�R�� �S�X�E�O�L�F�]�Q�H�M��
�Z�L�D�G�R�P�R���F�L���N�X�U�V�µ�Z���U�H�I�H�U�H�Q�F�\�M�Q�\�F�K���Q�D���N�L�O�N�X���5�\�Q�N�D�F�K���D�N�W�\�Z�Q�\�F�K�����Q�D���N�W�µ�U�\�F�K���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���G�R�N�R�Q�\�Z�D�É���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���)�X�Q�G�X�V�]��
�Z���F�H�O�X���Z�\�]�Q�D�F�]�H�Q�L�D���5�\�Q�N�X���J���µ�Z�Q�H�J�R���Q�D���N�R�O�H�M�Q�\���P�L�H�V�L�Ç�F���V�W�R�V�X�M�H���N�R�O�H�M�Q�H�����P�R�>�O�L�Z�H���G�R���]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���N�U�\�W�H�U�L�X�P�� 

1. �5�\�Q�H�N���J���µ�Z�Q�\���S�U�]�\�M�Û�W�\�� �Z���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�P���P�L�H�V�L�Ç�F�X���N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P���� �S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���� �>�H���]�R�V�W�D���� �X�V�W�D�O�R�Q�\�� �Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H 
wolumenu, lub  

2. �O�L�F�]�E�D���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�D���G�D�Q�\�P���V�N���D�G�Q�L�N�X���O�R�N�D�W���Q�D���G�D�Q�\�P���5�\�Q�N�X���D�N�W�\�Z�Q�\�P�����O�X�E 
3. �L�O�R���É���G�D�Q�H�J�R���V�N���D�G�Q�L�N�D���O�R�N�D�W���Z�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D���G�R���R�E�U�R�W�X���Q�D���G�D�Q�\�P���5�\�Q�N�X���D�N�W�\�Z�Q�\�P�����O�X�E 
4. �N�R�O�H�M�Q�R���É�� �Z�S�U�R�Z�D�G�]�D�Q�L�D�� �G�R�� �R�E�U�R�W�X���� �M�D�N�R�� �5�\�Q�H�N�� �J���µ�Z�Q�\�� �Z�\�E�L�H�U�D�� �V�L�Û�� �U�\�Q�H�N���� �Q�D�� �N�W�µ�U�\�P�� �G�D�Q�\�� �V�N���D�G�Q�L�N�� �O�R�N�D�W�� �E�\����

�Q�R�W�R�Z�D�Q�\���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M�� 

�:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �E�U�D�N�X�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�\�E�R�U�X�� �5�\�Q�N�X�� �J���µ�Z�Q�H�J�R�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �S�R�Z�\�>�H�M���� �Z�\�E�R�U�X�� �5�\�Q�N�X�� �J���µ�Z�Q�H�J�R��
na �N�R�O�H�M�Q�\���P�L�H�V�L�Ç�F���G�R�N�R�Q�X�M�H���V�L�Û���V�W�R�V�X�M�Ç�F���N�R�O�H�M�Q�H�����P�R�>�O�L�Z�H���G�R���]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���N�U�\�W�H�U�L�X�P�� 
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1. �5�\�Q�H�N���J���µ�Z�Q�\���S�U�]�\�M�Û�W�\���Z���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�P���P�L�H�V�L�Ç�F�X���N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P�����D���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���E�U�D�N�X���Z�\�E�R�U�X���U�\�Q�N�X���� wolumen obrotu 
�]���R�V�W�D�W�Q�L�H�J�R���P�L�H�V�L�Ç�F�D���N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�H�J�R���S�R�]�Z�D�O�D�M�Ç�F�H�J�R���G�R�N�R�Q�D�É���Z�\�E�R�U�X�����O�X�E 

2. czas wyznaczenia pierwszego kursu na rynku, lub  
3. ���U�H�G�Q�L�D�� �N�Z�D�G�U�D�W�µ�Z�� �U�µ�>�Q�L�F�� �S�R�P�L�Û�G�]�\���Q�D�M�O�H�S�V�]�\�P�L�� �R�I�H�U�W�D�P�L�� �V�S�U�]�H�G�D�>�\�� �L�� �N�X�S�Q�D���� �Z�\�]�Q�D�F�]�R�Q�\�P�L�� �Q�D�� �U�\�Q�N�X���� �Q�D�� �N�R�Q�L�H�F��

�N�D�>�G�H�J�R�� �G�Q�L�D�� �S�R�S�U�]�H�G�Q�L�H�J�R�� �P�L�H�V�L�Ç�F�D���� �Z�� �N�W�µ�U�\�P�� �W�D�N�D�� �S�D�U�D�� �R�I�H�U�W�� �Z�\�V�W�Ç�S�L���D���� jako Ryne�N�� �J���µ�Z�Q�\�� �Z�\�E�L�H�U�D�� �V�L�Û�� �U�\�Q�H�N����
dla �N�W�µ�U�H�J�R���W�D���Z�D�U�W�R���É���M�H�V�W���Q�D�M�P�Q�L�H�M�V�]�D�� 

4.4 �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �E�U�D�N�X�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L �Z�\�E�R�U�X�� �5�\�Q�N�X�� �J���µ�Z�Q�H�J�R�� �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�D�� �D�Q�D�O�L�]�\�� �Z�� �R�N�U�H�V�L�H�� �L�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K 
�R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �S�X�Q�N�F�L�H�� ���������� �Z�\�E�R�U�X�� �5�\�Q�N�X�� �J���µ�Z�Q�H�J�R�� �G�R�N�R�Q�X�M�H�� �V�L�Û�� �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �L�Q�Q�\�F�K�� �N�U�\�W�H�U�L�µ�Z�� �X�]�J�R�G�Q�L�R�Q�\�F�K��
z Depozytariuszem Funduszu.  

5. �:�\�F�H�Q�D���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���Q�L�H�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���D�N�W�\�Z�Q�\�P���Uynku.  

5.1 �:�D�U�W�R���É���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���O�R�N�D�W���Q�L�H�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���D�N�W�\�Z�Q�\�P���U�\�Q�N�X���Z�\�]�Q�D�F�]�D���V�L�Û�����]���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���S�N�W�����������L�������������Z���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\��
�V�S�R�V�µ�E���� 

5.1.1 �E�Û�G�Ç�F�\�F�K���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���Z�H�N�V�O�L�����O�L�V�W�µ�Z���]�D�V�W�D�Z�Q�\�F�K�����R�E�O�L�J�D�F�M�L�����E�R�Q�µ�Z���V�N�D�U�E�R�Z�\�F�K�����E�R�Q�µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K��
oraz po �]�R�V�W�D���\�F�K�� �G���X�>�Q�\�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �]�D�� �Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P�� �G���X�>�Q�\�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K��
�]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K���Z�E�X�G�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���S�N�W�����������������S�R�Q�L�>�H�M���� w skorygowanej cenie 
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procento �Z�H�M���� �]�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P�� �R�G�S�L�V�µ�Z�� �]�� �W�\�W�X���X��
�W�U�Z�D���H�M���X�W�U�D�W�\���Z�D�U�W�R���F�L�����M�H�>�H�O�L���L�F�K���X�W�Z�R�U�]�H�Q�L�H���R�N�D�>�H���V�L�Û���N�R�Q�L�H�F�]�Q�H�����6�N�X�W�H�N���Z�\�F�H�Q�\���R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�H�M���S�U�]�\���]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X��
�H�I�H�N�W�\�Z�Q�H�M���V�W�R�S�\���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���]�D�O�L�F�]�D���V�L�Û���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R���G�R���S�U�]�\�F�K�R�G�µ�Z���R�G�V�H�W�N�R�Z�\�F�K���O�X�E���N�R�V�]�W�µ�Z���R�G�V�H�W�N�R�Z�\�F�K����
n�D�W�R�P�L�D�V�W���Z�\�V�R�N�R���É���R�G�S�L�V�µ�Z���]���W�\�W�X���X���W�U�Z�D���H�M���X�W�U�D�W�\���Z�D�U�W�R���F�L���]�D�O�L�F�]�D���V�L�Û���Z���F�L�Û�>�D�U���Q�L�H�]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H�M���V�W�U�D�W�\���]���Z�\�F�H�Q�\��
�O�R�N�D�W�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �-�H�>�H�O�L�� �Q�L�H�� �P�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�H�J�R�� �R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K�� �S�U�]�H�S���\�Z�µ�Z��
�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�����G�R�S�X�V�]�F�]�D���V�L�Û���Z�\�F�H�Q�Û���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H �R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�D���Z�D�U�W�R���F�L���S�U�]�H�]���U�H�Q�R�P�R�Z�D�Q�\���V�H�U�Z�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\��
�S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P�����>�H���Z�\�F�H�Q�D���]���W�H�J�R���<�U�µ�G���D���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���Z�D�U�W�R���É���J�R�G�]�L�Z�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X, 

5.1.2 �Z�L�H�U�]�\�W�H�O�Q�R���F�L �� �Z���N�Z�R�F�L�H���Z�\�P�D�J�D�O�Q�H�M���]�D�S���D�W�\���]���]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H�P���R�V�W�U�R�>�Q�R���F�L�����.�Z�R�W�D���Z�\�P�D�J�D�O�Q�H�M���]�D�S���D�W�\���R�]�Q�D�F�]�D��
�Q�D�O�H�>�Q�R���É�� �Q�R�P�L�Q�D�O�Q�Ç�� �Z�U�D�]�� �]�� �Q�D�O�H�>�Q�\�P�L�� �Q�D�� �G�]�L�H���� �Z�\�F�H�Q�\�� �R�G�V�H�W�N�D�P�L���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�L�H�U�]�\�W�H�O�Q�R���F�L���� �G�O�D�� �N�W�µ�U�\�F�K��
�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�R���Z�\�V�R�N�L���S�R�]�L�R�P���Q�L�H���F�L�Ç�J�D�O�Q�R���F�L���W�Z�R�U�]�\���V�L�Û���R�G�S�L�V�\���D�N�W�X�D�O�L�]�X�M�Ç�F�H���Z���F�L�Û�>�D�U���N�R�V�]�W�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

5.1.3 �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� �E�D�Q�N�R�Z�\�F�K�� �L�� �S�R�>�\�F�]�H�N�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �Z�� �]���R�W�\�F�K�� �S�R�O�V�N�L�F�K���� �Z�H�G���X�J�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�M��
z �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P�� �R�G�V�H�W�H�N�� �R�E�O�L�F�]�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�\�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X�� �H�I�H�N�W�\�Z�Q�H�M�� �V�W�R�S�\�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�S�R�>�\�F�]�H�N���� �G�O�D�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�R�� �Z�\�V�R�N�L�� �S�R�]�L�R�P�� �Q�L�H���F�L�Ç�J�D�O�Q�R���F�L�� �W�Z�R�U�]�\�� �V�L�Û�� �R�G�S�L�V�\�� �D�N�W�X�D�O�L�]�X�M�Ç�F�H�� �Z�� �F�L�Û�>�D�U��
�N�R�V�]�W�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

5.1.4 �M�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �F�H�U�W�\�I�L�N�D�W�µ�Z�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�U�D�]�� �W�\�W�X���µ�Z�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H��
�Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç���� �Z�H�G���X�J���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���M�D�N�R��WANJU, certyfikat 
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�� �O�X�E�� �W�\�W�X���� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �R�J���R�V�]�R�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û�� �Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �G�R�� �J�R�G�]�L�Q�\�� ����:00 
�F�]�D�V�X�� �S�R�O�V�N�L�H�J�R�� �Z�� �'�Q�L�X�� �:�\�F�H�Q�\���� �]�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P�� �]�G�D�U�]�H���� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �L�V�W�R�W�Q�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �Z�D�U�W�R���É�� �J�R�G�]�L�Z�Ç��
�S�R�Z�V�W�D���\�F�K���P�L�Û�G�]�\���G�D�W�Ç���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���D���'�Q�L�H�P���:�\�F�H�Q�\����W przypadku zawieszenia wyceny Jednostek Uczestnictwa, 
�F�H�U�W�\�I�L�N�D�W�µ�Z�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �O�X�E�� �W�\�W�X���µ�Z�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H�� �Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D��
�P�D�M�Ç�F�H�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �]�D�� �J�U�D�Q�L�F�Ç�� �Z�\�F�H�Q�\���G�R�N�R�Q�X�M�H�� �V�L�Û�� �S�R�� �R�V�W�D�W�Q�L�P�� �G�R�V�W�Û�S�Q�\�P�� �N�X�U�V�L�H�� �V�N�R�U�\�J�R�Z�D�Q�\�P�� �R�� �]�P�L�D�Q�Û��
�E�H�Q�F�K�P�D�U�N�X�����L�Q�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���X�]�J�R�G�Q�L�R�Q�H�J�R���]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P���O�X�E���L�Q�Q�H�M���Z�D�U�W�R���F�L���U�H�I�H�U�H�Q�F�\�M�Q�H�M, 

5.1.5 �D�N�F�M�L���� �N�Z�L�W�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �X�G�]�L�D���µ�Z�� �Z�� �V�S�µ���N�D�F�K���� �Z�H�G���X�J�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �J�R�G�]�L�Z�H�M���� �]�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���]�G�D�U�]�H����
�P�D�M�Ç�F�\�F�K���L�V�W�R�W�Q�\�� �Z�S���\�Z���Q�D���W�Û���Z�D�U�W�R���É���� �Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �Z���R�S�D�U�F�L�X���R���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H���E�D�G�D�Q�L�D���V�\�W�X�D�F�M�L���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�M��
�V�S�µ���N�L�����N�W�µ�U�H�M���D�N�F�M�H���O�X�E���X�G�]�L�D���\���V�Ç���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���O�R�N�D�W���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

5.1.6 praw poboru �� �Z�H�G���X�J�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �J�R�G�]�L�Z�H�M���� �R�� �N�W�µ�U�H�M�� �P�R�Z�D�� �Z�� �S�N�W�� ������ �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �S�R�G�D�Q�L�D��
do �S�X�E�O�L�F�]�Q�H�M���Z�L�D�G�R�P�R���F�L���F�H�Q�\���D�N�F�M�L���Q�R�Z�H�M���H�P�L�V�M�L���S�U�D�Z�R���S�R�E�R�U�X���Z�\�F�H�Q�L�D�Q�H���M�H�V�W���Z�H�G���X�J���Z�D�U�W�R���F�L���W�H�R�U�H�W�\�F�]�Q�H�M���� 

5.1.7 �S�U�D�Z�� �G�R�� �D�N�F�M�L�� �L�� �S�U�D�Z�� �G�R�� �Q�R�Z�H�M�� �H�P�L�V�M�L�� �R�U�D�]�� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�U�D�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�Ma odpowiada prawom do akcji 
lub  do nowej emisji  �� �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X�����J�G�\���Q�D�E�\�W�R���S�U�D�Z�D���G�R���D�N�F�M�L���O�X�E���S�U�D�Z�D���G�R���Q�R�Z�H�M���H�P�L�V�M�L���V�S�µ���N�L�����N�W�µ�U�H�M���D�N�F�M�H���W�H�J�R��
�V�D�P�H�J�R���W�\�S�X���V�Ç���Q�R�W�R�Z�D�Q�H���Q�D���U�\�Q�N�X���D�N�W�\�Z�Q�\�P�����S�U�D�Z�D���W�H���Z�\�F�H�Q�L�D���V�L�Û���Z�H�G���X�J���F�H�Q�\���W�H�M���D�N�F�M�L���Q�D���M�H�M���U�\�Q�N�X���J���µ�Z�Q�\�P����
W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej em �L�V�M�L�� �V�S�µ���N�L���� �N�W�µ�U�H�M�� �D�N�F�M�H�� �W�H�J�R�� �V�D�P�H�J�R�� �W�\�S�X�� �Q�L�H�� �V�Ç��
�Q�R�W�R�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�\�Q�N�X�� �D�N�W�\�Z�Q�\�P���� �S�U�D�Z�D�� �W�H�� �Z�\�F�H�Q�L�D�� �V�L�Û�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �R�V�W�D�W�Q�L�Ç�� �]�� �F�H�Q���� �S�R�� �M�D�N�L�H�M�� �Q�D�E�\�Z�D�Q�R�� �S�D�S�L�H�U�\��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���Q�D���U�\�Q�N�X���S�L�H�U�Z�R�W�Q�\�P���O�X�E���Z���S�L�H�U�Z�V�]�H�M���R�I�H�U�F�L�H���S�X�E�O�L�F�]�Q�H�M�����S�R�Z�L�Û�N�V�]�R�Q�Ç���R���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç���S�U�D�Za 
�S�R�E�R�U�X�� �Q�L�H�]�E�Û�G�Q�H�J�R�� �G�R�� �L�F�K�� �R�E�M�Û�F�L�D�� �Z�� �G�Q�L�X�� �Z�\�J�D���Q�L�Û�F�L�D�� �W�H�J�R�� �S�U�D�Z�D�� ���]�D�U�µ�Z�Q�R�� �S�U�]�\�� �]�D�S�L�V�L�H�� �S�R�G�V�W�D�Zowym, 
jaki i �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�P���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�D���M�H�V�W���Z�D�U�W�R���É�� �S�U�D�Z���S�R�E�R�U�X������ �D���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���J�G�\�� �]�R�V�W�D���\�� �R�N�U�H���O�R�Q�H���U�µ�>�Q�H���F�H�Q�\��
dla �Q�D�E�\�Z�F�µ�Z���� �Z���R�S�D�U�F�L�X���R�����U�H�G�Q�L�Ç���F�H�Q�Û���Q�D�E�\�F�L�D�����Z�D�>�R�Q�Ç���O�L�F�]�E�Ç���Q�D�E�\�W�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����R���L�O�H���F�H�Q�D��
�W�D���]�R�V�W�D���D���S�R�G�D�Q�D���G�R���S�X�E�O�L�F�]�Q�H�M���Z�L�D�G�R�P�R���F�L�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���]�P�L�D�Q���Z�D�U�W�R���F�L���W�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K����
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�Q�\�F�K���]�G�D�U�]�H�Q�L�D�P�L���P�D�M�Ç�F�\�P�L���Z�S���\�Z���Q�D���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

5.1.8 �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K �� �Z�\�F�H�Q�L�D���V�L�Û���Z�H�G���X�J�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �J�R�G�]�L�Z�H�M���R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���S�N�W�������� �]�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P��
�F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z���Z�S���\�Z�D�M�Ç�F�\�F�K���Q�D���Z�\�F�H�Q�Û���G�D�Q�H�J�R���W�\�S�X���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���S�R�F�K�R�G�Q�H�J�R�����:���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���P�R�J�Ç���W�R���E�\�É�����F�H�Q�D��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �E�D�]�R�Z�H�J�R�� �L�� �M�H�M�� �]�P�L�H�Q�Q�R���É���� �W�H�U�P�L�Q�� �Z�\�N�R�Q�D�Q�L�D�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �S�R�F�K�R�Gnego, stopy procentowe i ich 
�]�P�L�H�Q�Q�R���É�����S�U�]�H�S���\�Z�\���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���S�R�F�K�R�G�Q�H�J�R�����D���W�D�N�>�H���L�Q�Q�H���F�]�\�Q�Q�L�N�L���Z���D���F�L�Z�H���L�V�W�R�F�L�H��
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�N�R�Q�W�U�D�N�W�X���V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���S�R�F�K�R�G�Q�\�� 

5.1.9 �G���X�>�Q�\�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K�� �Z�E�X�G�R�Z�D�Q�H�� �L�Q�V�W�U�X�P�Hnty po chodne �� w przypadku, 
gdy �Z�E�X�G�R�Z�D�Q�H�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H�� �V�Ç�� ���F�L���O�H�� �S�R�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Z�\�F�H�Q�L�D�Q�\�P�� �S�D�S�L�H�U�H�P�� �G���X�>�Q�\�P���� �Z�D�U�W�R���É�� �M�H�V�W��
�Z�\�]�Q�D�F�]�D�Q�D�� �S�U�]�\�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X�� �P�R�G�H�O�X�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�J�R�� �G�O�D�� �G�D�Q�H�J�R�� �S�D�S�L�H�U�X�� �G���X�>�Q�H�J�R���� �-�H�>�H�O�L�� �Z�E�X�G�R�Z�D�Q�H��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H�� �Q�L�H�� �V�Ç�� ���F�L���O�H�� �S�R�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Z�\�F�H�Q�L�D�Q�\�P�� �S�D�S�L�H�U�H�P�� �G���X�>�Q�\�P���� �W�R�� �Z�D�U�W�R���É�� �Z�\�F�H�Q�L�D�Q�H�J�R��
�S�D�S�L�H�U�X���V�W�D�Q�R�Z�L���V�X�P�Û���Z�\�F�H�Q�\���G���X�>�Q�H�J�R���S�D�S�L�H�U�X���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�J�R�����E�H�]���Z�E�X�G�R�Z�D�Q�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���S�R�F�K�R�G�Q�H�J�R����
�Z�\�]�Q�D�F�]�R�Q�H�M�� �S�U�]�\�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�X�� �H�I�H�N�W�\�Z�Q�H�M�� �V�W�R�S�\�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�\�F�H�Q�\�� �Z�E�X�G�R�Z�D�Q�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z 
�S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K�� �Z�\�]�Q�D�F�]�R�Q�H�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �P�R�G�H�O�H�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�� �G�O�D�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X���� �J�G�\�� �]�H�� �Z�]�J�O�Û�G�X�� �Q�D�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �S�R�F�K�R�G�Q�H�J�R�� �Q�L�H�� �M�H�V�W�� �P�R�>�O�L�Z�H�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�H�� �P�R�G�H�O�X��
�Z�\�F�H�Q�\�����Z�E�X�G�R�Z�D�Q�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���S�R�F�K�R�G�Q�\���O�X�E���F�D���\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W ���Z���]�D�O�H�>�Q�R���F�L���R�G���G�R�V�W�Û�S�Q�R���F�L���G�D�Q�\�F�K�����P�R�J�Ç���E�\�É��
�Z�\�F�H�Q�L�D�Q�H���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�D���Z�D�U�W�R���F�L���S�U�]�H�]���U�H�Q�R�P�R�Z�D�Q�\���V�H�U�Z�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\�� 

5.1.10 �V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���O�R�N�D�W���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���Z�\�P�L�H�Q�L�R�Q�H���Z���S�X�Q�N�W�D�F�K��������������- 5.1.9 �� �Z�H�G���X�J���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M���V�S�H���Q�L�D�M�Ç�F�H�M���Z�D�U�X�Q�N�L��
�Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�R���F�L���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���S�N�W�������� 

5.2 �:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���S�U�]�H�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�D���V�N���D�G�Q�L�N�D���O�R�N�D�W���G�R�W�\�F�K�F�]�D�V���Z�\�F�H�Q�L�D�Q�H�J�R���Z���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�����G�R���Z�\�V�R�N�R���F�L���V�N�R�U�\�Jowanej 
ceny nabycia �� �Z�D�U�W�R���É�� �J�R�G�]�L�Z�D�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�D�� �]�� �N�V�L�Ç�J�� �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�D�Q�R�Z�L���� �Q�D�� �G�]�L�H���� �S�U�]�H�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�D���� �Q�R�Z�R�� �X�V�W�D�O�R�Q�Ç��
�V�N�R�U�\�J�R�Z�D�Q�Ç���F�H�Q�Û���Q�D�E�\�F�L�D���� 

5.3 �1�D�O�H�>�Q�R���F�L�� �]�� �W�\�W�X���X�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�H�M�� �S�R�>�\�F�]�N�L�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� �Z�� �U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X�� �S�U�]�H�S�L�V�µ�Z�� �R�� �S�R�>�\�F�]�N�D�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µw 
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����Z�\�F�H�Q�L�D���V�L�Û���Z�H�G���X�J���]�D�V�D�G���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���G�O�D���W�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� 

5.4 �=�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���]���W�\�W�X���X���R�W�U�]�\�P�D�Q�H�M���S�R�>�\�F�]�N�L���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����Z���U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���S�U�]�H�S�L�V�µ�Z���R���S�R�>�\�F�]�N�D�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����X�V�W�D�O�D���V�L�Û���Z�H�G���X�J���]�D�V�D�G���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���G�O�D���W�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� 

5.5 Metody wyceny zastosowane do A�N�W�\�Z�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K�� �Q�D�� �D�N�W�\�Z�Q�\�P�� �U�\�Q�N�X�� �E�Û�G�Ç�� �V�W�R�V�R�Z�D�Q�H�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E��
�F�L�Ç�J���\�����D���N�D�>�G�D���H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�D���]�P�L�D�Q�D���E�Û�G�]�L�H���S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�D���Z���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�X���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�P���)�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�]���G�Z�D���N�R�O�H�M�Q�H���O�D�W�D���� 

6. Transakcje repo i reverse repo.  

6.1 �3�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���Q�D�E�\�W�H���S�U�]�\���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�X���V�L�Û���G�U�X�J�L�H�M���V�W�U�R�Q�\���G�R���R�G�N�X�S�X���Z�\�F�H�Q�L�D���V�L�Û�����S�R�F�]�Ç�Z�V�]�\���R�G���G�Q�L�D���]�D�Z�D�U�F�L�D��
�X�P�R�Z�\���N�X�S�Q�D�����P�H�W�R�G�Ç���V�N�R�U�\�J�R�Z�D�Q�H�M���F�H�Q�\���Q�D�E�\�F�L�D�����R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�H�M���S�U�]�\���]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X���H�I�H�N�W�\�Z�Q�H�M���V�W�R�S�\���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���� 

6.2 �=�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� �S�U�]�\�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �G�R�� �R�G�N�X�S�X���� �Z�\�F�H�Q�L�D�� �V�L�Û����
�S�R�F�]�Ç�Z�V�]�\�� �R�G�� �G�Q�L�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�D�� �X�P�R�Z�\�� �V�S�U�]�H�G�D�>�\���� �P�H�W�R�G�Ç�� �N�R�U�H�N�W�\�� �U�µ�>�Q�L�F�\�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �F�H�Q�Ç�� �R�G�N�X�S�X�� �D�� �F�H�Q�Ç�� �V�S�U�]�H�G�D�>�\����
przy zastosowaniu efektywnej stopy pro centowej.  

7. Aktywa denominowane w walutach obcych.  

7.1 �$�N�W�\�Z�D���R�U�D�]���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H���Z���Z�D�O�X�W�D�F�K���R�E�F�\�F�K���Z�\�F�H�Q�L�D���V�L�Û���O�X�E���X�V�W�D�O�D���Z���Z�D�O�X�F�L�H�����Z���N�W�µ�U�H�M���V�Ç���Q�R�W�R�Z�D�Q�H��
�Q�D���D�N�W�\�Z�Q�\�P���U�\�Q�N�X�����D���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���J�G�\���Q�L�H���V�Ç���Q�R�W�R�Z�D�Q�H���Q�D���D�N�W�\�Z�Q�\�P���U�\�Q�N�X���� w walucie, w k �W�µ�U�H�M���V�Ç���G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H���� 

7.2 �$�N�W�\�Z�D���R�U�D�]���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���S�N�W�������������Z�\�N�D�]�X�M�H���V�L�Û���Z���Z�D�O�X�F�L�H�����Z���N�W�µ�U�H�M���Z�\�F�H�Q�L�D�Q�H���V�Ç��Aktywa Funduszu 
i ustalane �V�Ç���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����S�R���S�U�]�H�O�L�F�]�H�Q�L�X���Z�H�G���X�J���R�V�W�D�W�Q�L�H�J�R���G�R�V�W�Û�S�Q�H�J�R�����U�H�G�Q�L�H�J�R���N�X�U�V�X���Z�\�O�L�F�]�R�Q�H�J�R���G�O�D��
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.  

7.3 �:�D�U�W�R���É���D�N�W�\�Z�µ�Z���Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���O�X�E���G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�\�F�K���Z���Z�D�O�X�W�D�F�K�����G�O�D���N�W�µ�U�\�F�K���1�D�U�R�G�R�Z�\���%�D�Q�N���3�R�O�V�N�L���Q�L�H���Z�\�O�L�F�]�D���N�X�U�V�X����
�Q�D�O�H�>�\���R�N�U�H���O�L�É���Z���U�H�O�D�F�M�L���G�R���H�X�U�R���� 

8. �:�D�U�W�R���É���J�R�G�]�L�Z�D���� 

8.1 �=�D���Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�L�H���R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�Ç���Z�D�U�W�R���É���J�R�G�]�L�Z�Ç���X�]�Q�D�M�H���V�L�Û���Z�D�U�W�R���É���Z�\�]�Q�D�F�]�R�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���� 

8.1.1 �R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�H�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �V�N���D�G�Q�L�N�D�� �O�R�N�D�W�� �S�U�]�H�]�� �Z�\�V�S�H�F�M�D�O�L�]�R�Z�D�Q�Ç���� �Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�Ç�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�Û�� ���Z�L�D�G�F�]�Ç�F�Ç�� �W�H�J�R�� �U�R�G�]�D�M�X��
�X�V���X�J�L���� �R�� �L�O�H�� �P�R�>�O�L�Z�H�� �M�H�V�W�� �U�]�H�W�H�O�Q�H�� �R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�H�� �S�U�]�H�]�� �W�Û�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�Û�� �S�U�]�H�S���\�Z�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K��z tym 
�V�N���D�G�Q�L�N�L�H�P���� 

8.1.2 �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�H���Z���D���F�L�Z�H�J�R���P�R�G�H�O�X���Z�\�F�H�Q�\���V�N���D�G�Q�L�N�D���O�R�N�D�W�����R���L�O�H���Z�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H���G�R���W�H�J�R���P�R�G�H�O�X���G�D�Q�H���Z�H�M���F�L�R�Z�H��
�S�R�F�K�R�G�]�Ç���]���D�N�W�\�Z�Q�H�J�R���U�\�Q�N�X���� 

8.1.3 �R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�H���Z�D�U�W�R���F�L���V�N���D�G�Q�L�N�D���O�R�N�D�W���]�D���S�R�P�R�F�Ç���S�R�Z�V�]�H�F�K�Q�L�H���X�]�Q�D�Q�\�F�K���P�H�W�R�G���H�V�W�\�P�D�F�M�L���� 
8.1.4 �R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�H���Z�D�U�W�R���F�L���V�N���D�G�Q�L�N�D���O�R�N�D�W�����G�O�D���N�W�µ�U�H�J�R���Q�L�H���L�V�W�Q�L�H�M�H���D�N�W�\�Z�Q�\���U�\�Q�H�N�����Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���S�X�E�O�L�F�]�Q�L�H���R�J���R�V�]�R�Q�H�M��

�Q�D���D�N�W�\�Z�Q�\�P���U�\�Q�N�X���F�H�Q�\���Q�L�H�U�µ�>�Q�L�Ç�F�H�J�R���V�L�Û���L�V�W�R�W�Q�L�H���V�N���D�G�Q�L�N�D�����Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���R���S�R�G�R�E�Q�H�M���N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L���S�U�D�Z�Q�H�M��
i celu ekonomicznym.  

8.2 Modele i �P�H�W�R�G�\�� �Z�\�F�H�Q�\�� �V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z�� �O�R�N�D�W�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �S�N�W�� ���������� �S�R�G�O�H�J�D�M�Ç�� �X�]�J�R�G�Q�L�H�Q�L�X��
z Depozytariuszem.  

8.3 �=�D���Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�L�H���R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�Ç���Z�D�U�W�R���É�� �J�R�G�]�L�Z�Ç���G�D�Q�H�J�R���V�N���D�G�Q�L�N�D���D�N�W�\�Z�µ�Z���Q�R�W�R�Z�D�Q�H�J�R���Q�D���D�N�W�\�Z�Q�\�P���U�\�Q�N�X���X�]�Q�D�M�H���V�L�Û��
�Z�D�U�W�R���É�� �Z�\�]�Q�D�F�]�R�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�H���S�U�]�\�M�Û�W�H�J�R���Z���X�]�J�R�G�Q�L�H�Q�L�X���]�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P���P�R�G�H�O�X���Z�\�F�H�Q�\�� �Q�D�M�E�D�U�G�]�L�H�M��
�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�J�R���G�O�D���G�D�Q�H�J�R���V�N���D�G�Q�L�N�D���O�R�N�D�W�����]�J�R�G�Q�L�H���]���Q�D�M�O�H�S�V�]�Ç���Z�L�H�G�]�Ç���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���S�U�D�N�W�\�N�Ç���U�\�Q�N�X���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R�����-�H�>�H�O�L��
w �R�S�L�Q�L�L�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �R�V�W�D�W�Q�L�� �G�R�V�W�Û�S�Q�\�� �N�X�U�V�� �Q�D�� �D�N�W�\�Z�Q�\�P�� �U�\�Q�N�X�� �Q�L�H�� �R�G�]wierciedla pra �Z�L�G���R�Z�R�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �J�R�G�]�L�Z�H�M����
jako �S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�H���P�H�W�R�G�\���X�V�W�D�O�D�Q�L�D���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M���G�O�D�� 

8.3.1 �D�N�F�M�L���� �S�U�D�Z�� �G�R�� �D�N�F�M�L���� �S�U�D�Z�� �S�R�E�R�U�X�� �R�U�D�]�� �L�Q�Q�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �X�G�]�L�D���R�Z�\�F�K���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �E�Û�G�]�L�H�� �V�W�R�V�R�Z�D����
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w �Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H�M���N�R�O�H�M�Q�R���F�L���� 

1. �N�R�U�H�N�W�Û���N�X�U�V�X���]���U�\�Q�N�X���J���µ�Z�Q�H�J�R���G�R���Z�D�U�W�R���F�L���]���L�Q�Q�H�J�R���U�\�Q�N�X���D�N�W�\�Z�Q�H�J�R�� 
2. ���U�H�G�Q�L�Ç�� �D�U�\�W�P�H�W�\�F�]�Q�Ç�� �R�I�H�U�W�� �N�X�S�Q�D�� �L�� �V�S�U�]�H�G�D�>�\�� �]�� �U�\�Q�N�X�� �J���µ�Z�Q�H�J�R�� ���]�� �W�\�P���� �>�H�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �R�I�H�U�W��

�V�S�U�]�H�G�D�>�\���M�H�V�W���Q�L�H�G�R�S�X�V�]�F�]�D�O�Q�H������ 
3. �Z�D�U�W�R���É���R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�Ç���S�U�]�H�]���Z�\�V�S�H�F�M�D�O�L�]�R�Z�D�Q�Ç�����Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�Ç���M�H�G�Q�R�V�W�N�Û�����Z�L�D�G�F�]�Ç�F�Ç���W�D�N�L�H���X�V���X�J�L�����R���L�O�H���V�S�H���Q�L�D���R�Q�D��

�Z�D�U�X�Q�N�L���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���S�N�W���������� 
8.3.2 �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �G���X�>�Q�\�F�K�� ���Q�S���� �R�E�O�L�J�D�F�M�L���� �O�L�V�W�µ�Z�� �]�D�V�W�D�Z�Q�\�F�K���� �E�R�Q�µ�Z�� �V�N�D�U�E�R�Z�\�F�K������ �)�X�Q�G�X�V�]�� �E�Û�G�]�L�H�� �V�W�R�V�R�Z�D����

w �Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H�M���N�R�O�H�M�Q�R���F�L���� 

1. ���U�H�G�Q�L�Ç�� �D�U�\�W�P�H�W�\�F�]�Q�Ç�� �R�I�H�U�W�� �N�X�S�Q�D�� �L�� �V�S�U�]�H�G�D�>�\�� �] �U�\�Q�N�X�� �J���µ�Z�Q�H�J�R���]�� �W�\�P���� �>�H�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �R�I�H�U�W��
�V�S�U�]�H�G�D�>�\���M�H�V�W���Q�L�H�G�R�S�X�V�]�F�]�D�O�Q�H����  

2. �Z�D�U�W�R���É���R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�Ç���S�U�]�H�]���U�H�Q�R�P�R�Z�D�Q�\���V�H�U�Z�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\�� 
3. �Z�D�U�W�R���É�� �R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �L�Q�Q�Ç�� �Z�\�V�S�H�F�M�D�O�L�]�R�Z�D�Q�Ç���� �Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�Ç�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�Û ���Z�L�D�G�F�]�Ç�F�Ç�� �W�D�N�L�H�� �X�V���X�J�L����

o ile war �W�R���F�L���Z�\�P�L�H�Q�L�R�Q�H���Z���S�R�]�\�F�M�D�F�K��������-���������V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Z�D�U�X�Q�N�L���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���S�N�W�������������� 

8.3.3 �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K���� �M�H���O�L�� �Q�L�H�� �P�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �N�X�U�V�µ�Z�� �]�� �U�\�Q�N�µ�Z�� �D�N�W�\�Z�Q�\�F�K���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �E�Û�G�]�L�H��
�Z�\�N�R�U�]�\�V�W�\�Z�D������ 

1. powszechnie stosowane metody estymacji (m.in. model  Blacka �� Scholesa lub metoda Monte Carlo dla opcji, 
�P�R�G�H�O�� �]�G�\�V�N�R�Q�W�R�Z�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�S���\�Z�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �G�O�D�� �N�R�Q�W�U�D�N�W�µ�Z�� �W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç��
waluty),  

2. �Z�D�U�W�R���É���R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�Ç���S�U�]�H�]���U�H�Q�R�P�R�Z�D�Q�\���V�H�U�Z�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\���� 
3. �Z�D�U�W�R���É�� �R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �L�Q�Q�Ç�� �Z�\�V�S�H�F�M�D�O�L�]�R�Z�D�Q�Ç���� �Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�Ç�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�Û ���Z�L�D�G�F�]�Ç�F�Ç�� �W�D�N�L�H�� �X�V���X�J�L����

o ile �Z�D�U�W�R���F�L���Z�\�P�L�H�Q�L�R�Q�H���Z���S�R�]�\�F�M�D�F�K��������-���������V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Z�D�U�X�Q�N�L���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���S�N�W���������������� 
8.4 �–�Q�Q�H���Q�L�>���Z�V�N�D�]�D�Q�H���Z���S�N�W�����������P�H�W�R�G�\���N�R�U�H�N�W���R�V�W�D�W�Q�L�H�J�R���G�R�V�W�Û�S�Q�H�J�R���N�X�U�V�X���Q�D���U�\�Q�N�X���D�N�W�\�Z�Q�\�P���R�N�U�H���O�R�Q�H���V�Ç���Z��polityce 

�U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���S�R���L�F�K���Z�F�]�H���Q�L�H�M�V�]�\�P���X�]�J�R�G�Q�L�H�Q�L�X���]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P���� 

  



 

�=�J�F�K�L�������Q�G�M�F�?���O���H�G�D�K�;�=���B�=�K�L���;�R���G�F�C�A�=�E���?�D�G�:�9�D�F�=�B���H�J�9�C�L�Q�C�A���=�J�F�K�L�������Q�G�M�F�? 
�=�j�f�k�l�������Q�g�m�f�_���9�m�\�q�l���H�g�d�k�c�Y���k�h�•���c�Y���r���g�_�j�Y�f�a�[�r�g�f�$���g�\�h�g�o�a�]�\�r�a�Y�d�f�g�u�[�a�$���k�h�&���c�& 
�K�$�\���J�]�b�g�f�g�o�q���\�d�Y���e�&�k�l�&���O�Y�j�k�r�Y�o�q���o���O�Y�j�k�r�Y�o�a�]�$���P�A�A���O�q�\�r�a�Y�����?�g�k�h�g�\�Y�j�[�r�q���C�j�Y�b�g�o�]�_�g���J�]�b�]�k�l�j�m���K�$�\�g�o�]�_�g�$���C�J�K�2���(�(�(�(�,�0�)�(�+�1�$���F�A�H�2���-�*�.�%�(�*�(�%�/�1�%�/�.  
 

�=�j�f�k�l�������Q�g�m�f�_���9�m�\�q�l���H�g�d�k�c�Y�� 
�k�h�•���c�Y���r���g�_�j�Y�f�a�[�r�g�f�$���g�\�h�g�o�a�]�\�r�a�Y�d�f�g�u�[�a�$���k�h�&���c�& 
�J�g�f�\�g���G�F�R���) 
�(�(�%�)�*�,���O�Y�j�k�r�Y�o�Y 

 �#�,�0��� �(�!���*�*���-�-�/���/�(���(�( 
�#�,�0��� �(�!���*�*���-�-�/���/�(���(�) 
�o�Y�j�k�r�Y�o�Y�8�h�d�&�]�q�&�[�g�e 
�o�o�o�&�]�q�&�[�g�e�'�h�d 
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�<�d�Y���R�Y�j�r�$�\�m��Santander Towarzystwo  Funduszy Inwestycyjnych S.A.  
 

�F�Y�� �r�d�]�[�]�f�a�]�� �R�Y�j�r�$�\�m��Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej 
�Ú�L�g�o�Y�j�r�q�k�l�o�g�Ê�!�� �o�q�c�g�f�Y�d�a�u�e�q�� �m�k���m�_�8�� �Y�l�]�k�l�Y�[�q�b�f�$�� �o�� �[�]�d�m�� �h�g�l�o�a�]�j�\�r�]�f�a�Y�� �r�_�g�\�f�g�u�[�a�� �e�]�l�g�\  
i �r�Y�k�Y�\���o�q�[�]�f�q���Y�c�l�q�o�•�o���f�Y�k�l�8�h�m�b�$�[�q�[�`���k�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�q�2 

�x Santander Akcji Polskich (poprzednio: Arka B Z WBK Akcji Polskich), 
�x �K�Y�f�l�Y�f�\�]�j���R�j�•�o�f�g�o�Y�•�g�f�q��� �h�g�h�j�r�]�\�f�a�g�2���9�j�c�Y���:�R���O�:�C���R�j�•�o�f�g�o�Y�•�g�f�q�!�$ 
�x Santander Stabilnego Wzrostu (poprzednio: Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu),  
�x �K�Y�f�l�Y�f�\�]�j���<���m�•�f�q���C�j�•�l�c�g�l�]�j�e�a�f�g�o�q��� �h�g�h�j�r�]�\�f�a�g�2���9�j�c�Y���:�R���O�:�C���?�g�l�•�o�c�g�o�q�!�$ 
�x Santander Obligacji Skarbowych (poprzednio: Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych),  
�x Santander Akcji Tureckich (poprzednio: Arka BZ WBK Akcji Tureckich),  
�x Santander Platinum Dynamiczny (poprzednio: Arka Platinum Dynamiczny),  
�x �K�Y�f�l�Y�f�\�]�j�� �9�c�[�b�a�� �t�j�g�\�c�g�o�]�b�� �a�� �O�k�[�`�g�\�f�a�]�b�� �=�m�j�g�h�q�� � �h�g�h�j�r�]�\�f�a�g�2�� �9�j�c�Y BZ WBK Akcji 

�t�j�g�\�c�g�o�]�b���a���O�k�[�`�g�\�f�a�]�b���=�m�j�g�h�q�!�$ 
�x Santander Platinum Stabilny (poprzednio: Arka Platinum Stabilny),  
�x Santander Obligacji Europejskich (poprzednio: Arka BZ WBK Obligacji Europejskich),  
�x Santander Obligacji Korporacyjnych (poprzednio: Arka BZ WBK Obligacji 

Korporacyjnych),  
�x Santander Platinum Konserwatywny (poprzednio: Arka Platinum Konserwatywny),  
�x �K�Y�f�l�Y�f�\�]�j�� �9�c�[�b�a�� �E�Y���q�[�`�� �a�� �t�j�]�\�f�a�[�`�� �K�h�•���]�c�� � �h�g�h�j�r�]�\�f�a�g�2�� �9�j�c�Y�� �:�R�� �O�:�C���9�c�[�b�a�� �E�Y���q�[�`�� 

�a���t�j�]�\�f�a�[�`���K�h�•���]�c�! 

(�\�Y�d�]�b�� �Ú�K�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�]�Ê�!�$�� �o�q�\�r�a�]�d�g�f�q�[�`�� �o�� �j�Y�e�Y�[�` Santander Fundusz Inwestycyjny Otwarty  
� �\�Y�d�]�b�� �Ú�>�m�f�\�m�k�r�Ê�!�� �r�� �h�j�r�]�h�a�k�Y�e�a�� �g�c�j�]�u�d�g�f�q�e�a�� �o�� �m�ktawie z dnia  
�*�1���o�j�r�]�u�f�a�Y���)�1�1�,���j�g�c�m���g���j�Y�[�`�m�f�c�g�o�g�u�[�a � �\�Y�d�]�b���Ú�M�k�l�Y�o�Y���g �j�Y�[�`�m�f�c�g�o�g�u�[�a�Ê�!�$���m�k�lawie z dnia 
27 maja 2004 roku o  �^�m�f�\�m�k�r�Y�[�`���a�f�o�]�k�l�q�[�q�b�f�q�[�`���a���r�Y�j�r�$�\�r�Y�f�a�m���Y�d�l�]�j�f�Y�l�q�onymi funduszami 
inwestycyjnymi  � �\�Y�d�]�b���Ú�M�k�l�Y�o�Y���g���^�m�f�\�m�k�r�Y�[�`���a�f�o�]�k�l�q�[�q�b�f�q�[�`�Ê�!���g�j�Y�r���J�g�r�h�g�j�r�$�\�r�]�f�a�m���E�a�f�a�k�l�j�Y��
Fi�f�Y�f�k�•�o�� �r�� �\�f�a�Y�� �*�,�� �_�j�m�\�f�a�Y�� �*�(�(�/�� �j�g�c�m �o�� �k�h�j�Y�o�a�]�� �k�r�[�r�]�_�•�d�f�q�[�`�� �r�Y�k�Y�\�� �j�Y�[�`�m�f�c�g�o�g�u�[�a��
�^�m�f�\�m�k�r�q���a�f�o�]�k�l�q�[�q�b�f�q�[�`��� �\�Y�d�]�b���Ú�J�g�r�h�g�j�r�$�\�r�]�f�a�]�Ê�!�& 

Metody i zasady wyceny akt �q�o�•�o���h�j�r�q�b�8�l�]���h�j�r�]�r���K�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�]���r�g�k�l�Y���q���g�h�a�k�Y�f�]���o��Rozdziale 
III �h�m�f�c�[�a�]���)�)���œ�+-8 Prospektu Informacyjnego Funduszu  z dnia 9 lipca 2019 roku � �Ú�H�j�g�k�h�]�c�l��
�A�f�^�g�j�e�Y�[�q�b�f�q�Ê�!. 

Polityki inwestycyjne �h�g�k�r�[�r�]�_�•�d�f�q�[�`�� Subfunduszy �k�$�� �g�h�a�k�Y�f�]�� 
w Prospekcie Informacyjnym  odpowiednio:  

�x w punkcie 1 w Podrozdziale III.A dla subfunduszu Santander Akcji Polskich, 
�x w punkcie 1 w Podrozdziale III.B dla subfunduszu Santander �R�j�•�o�f�g�o�Y�•�g�f�q, 
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�x w punkcie 1 w Podrozdziale III.C dla subfunduszu Santander Stabilnego Wzrostu , 
�x w punkcie 1 w Podrozdziale III.D dla subfunduszu Santander �<���m�•�f�q��

�C�j�•�l�c�g�l�]�j�e�a�f�g�o�q, 
�x w punkcie 1 w Podrozdziale III.E dla subfunduszu Santander Obligacji Skarbowych, 
�x w punkcie 1 w Podrozdziale III.F dla subfunduszu Santander Akcji Tureckich , 
�x w punkcie 1 w Podrozdziale III.G dla subfunduszu Santander Platinum Dynamiczny , 
�x w punkcie 1 w Podrozdziale III.H dla subfunduszu Santander �9�c�[�b�a�� �t�j�g�\�c�g�o�]�b��

i Wschodniej Europy, 
�x w punkcie 1 w Podrozdziale III.I dla subfunduszu Santander Platinum Stabilny , 
�x w punkcie 1 w Podrozdziale III.J dla subfunduszu Santander Obligacji Europejskich, 
�x w punkcie 1 w Podrozdziale III.K dla subfunduszu Santander Obligacji 

Korporacyjnych,  
�x w punkcie 1 w Podrozdziale III.L dla subfunduszu Santander Platinum 

Konserwatywny,  
�x w punkcie 1 w Podrozdziale III.M dla subfunduszu Santander �9�c�[�b�a���E�Y���q�[�`���a���t�j�]�\�f�a�[�`��

�K�h�•���]�c 

oraz �o�� �;�r�8�u�[�a�� �A�A�� �K�latutu Funduszu zamieszczonego w Rozdziale VII Prospektu 
Informacyjn ego, odpowiednio:  

�x w Rozdziale 12  dla subfunduszu Santander Akcji Polskich, 
�x w Rozdziale 13  dla subfunduszu Santander �R�j�•�o�f�g�o�Y�•�g�f�q, 
�x w Rozdziale 14 dla subfunduszu Santander Stabilnego Wzrostu , 
�x w Rozdziale 15 dla subfunduszu Santander �<���m�•�f�q���C�j�•�l�c�g�l�]�j�e�a�f�g�o�q, 
�x w Rozdziale 16 dla subfunduszu Santander Obligacji Skarbowych, 
�x w Rozdziale 17 dla subfunduszu Santander Akcji Tureckich, 
�x w Rozdziale 18 dla subfunduszu Santander Platinum Dynamiczny , 
�x w Rozdziale 19 dla subfunduszu Santander �9�c�[�b�a���t�j�g�\�c�g�o�]�b���a���O�k�[�`�g�\�f�a�]�b���=�m�j�g�h�q, 
�x w Rozdziale 20 dla subfunduszu Santander Platinum Stabilny , 
�x w Rozdziale 21 dla subfunduszu Santander Obligacji Europejskich, 
�x w Rozdziale 22  dla subfunduszu Santander Obligacji Korporacyjnych , 
�x w Rozdziale 23  dla subfunduszu Santander Platinum Konserwatywny , 
�x w Rozdziale 24 dla subfunduszu Santander �9�c�[�b�a���E�Y���q�[�`���a���t�j�]�\�f�a�[�`���K�h�•���]�c. 

 
Podstawa przedmiotu �r�Y�_�Y�\�f�a�]�f�a�Y���g�j�Y�r���e�Y�b�$�[�]���r�Y�k�l�g�k�g�o�Y�f�a�Y���c�j�q�l�]�j�a�Y 

�H�j�r�]�h�j�g�o�Y�\�r�g�f�Y�� �m�k���m�_�Y��atestacyjna  o racjonalnej  �h�]�o�f�g�u�[�a�� �r�g�k�l�Y���Y�� �h�j�r�]�h�j�g�o�Y�\�r�g�f�Y�� 
w odniesieniu do �H�j�g�k�h�]�c�l�m���A�f�^�g�j�e�Y�[�q�b�f�]�_�g���o���[�]�d�m���o�q�j�Y�•�]�f�a�Y���o�f�a�g�k�c�m�$���[�r�q���e�]�l�g�\�q���a���r�Y�k�Y�\�q��
�o�q�[�]�f�q�� �Y�c�l�q�o�•�o�� �K�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�q�� �g�h�a�k�Y�f�]�� �o�� �H�j�g�k�h�]�c�[�a�]�� �A�f�^�g�j�e�Y�[�q�b�f�q�e�� �k�$�$�� �o�]�� �o�k�r�q�k�l�c�a�[�`��
istotnych aspektach, zgodne z  �h�j�r�]�h�a�k�Y�e�a�� �M�k�l�Y�o�q�� �g�� �j�Y�[�`�m�f�c�g�o�g�u�[�a�$�� �M�k�l�Y�o�q�� �g�� �^�m�f�\�m�k�r�Y�[�`��
�a�f�o�]�k�l�q�[�q�b�f�q�[�`�� �a�� �J�g�r�h�g�j�r�$�\�r�]�f�a�Y�� �g�j�Y�r��kompletne i zgodne z politykami inwestycyjnymi 
�h�j�r�q�b�8�l�q�e�a���h�j�r�]�r���K�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�]�&�� 

 
�G�\�h�g�o�a�]�\�r�a�Y�d�f�g�u�& �R�Y�j�r�$du Towarzystwa  

Z�Y�� �o�q�Z�•�j�� �a�� �h�j�r�q�b�8�[�a�]�� �g�\�h�g�o�a�]�\�f�a�[�`�� �e�]�l�g�\�� �a�� �r�Y�k�Y�\�� �o�q�[�]�f�q�� �Y�c�l�q�o�•�o�� �K�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�q�$�� �a�[�`��
�r�_�g�\�f�g�u�&�� �r�� �h�j�r�]�h�a�k�Y�e�a���M�k�l�Y�o�q�� �g�� �j�Y�[�`�m�f�c�g�o�g�u�[�a�$�� �M�k�l�Y�o�q�� �g�� �^�m�f�\�m�k�r�Y�[�`�� �a�f�o�]�k�l�q�[�q�b�f�q�[�`�� 
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�a���J�g�r�h�g�j�r�$�\�r�]�f�a�Y��oraz �c�g�e�h�d�]�l�f�g�u�&���a���r�_�g�\�f�g�u�&���e�]�l�g�\��i zasad �o�q�[�]�f�q���Y�c�l�q�o�•�o z politykami 
inwestycyjnymi Subfunduszy  �g�\�h�g�o�a�Y�\�Y���R�Y�j�r�$�\���L�g�o�Y�j�r�q�k�l�o�Y�& 

�H�g�f�Y�\�l�g�$�� �R�Y�j�r�$�\�� �L�g�o�Y�j�r�q�k�l�o�Y�� �b�]�k�l�� �g�\�h�g�o�a�]�\�r�a�Y�d�f�q�� �r�Y�� �r�Y�h�]�o�f�a�]�f�a�]�$�� �a�•�� �\�g�c�m�e�]�f�l�Y�[�b�Y��
�h�j�r�]�c�Y�r�Y�f�Y�� �Z�a�]�_���]�e�m�� �j�]�o�a�\�]�f�l�g�o�a�� �b�]�k�l�� �o���Y�u�[�a�o�Y�� �a�� �c�g�e�h�d�]�l�f�Y�&�� �R�Y�j�r�$�\��Towarzystwa jest 
�j�•�o�f�a�]�•���g�\�h�g�o�a�]�\�r�a�Y�d�f�q �r�Y���r�Y�h�]�o�f�a�]�f�a�]���\�r�a�Y���Y�f�a�Y���k�q�k�l�]�e�m���c�g�f�l�j�g�d�a���o�]�o�f�8�l�j�r�f�]�b���o���r�Y�c�j�]�k�a�]��
�h�g�r�o�Y�d�Y�b�$�[�q�e�� �f�Y�� �m�r�Y�k�Y�\�f�a�g�f�]�� �k�l�o�a�]�j�\�r�]�f�a�]�$�� �a�•�� �\�g�c�m�e�]�f�l�Y�[�b�Y�� �l�Y�� �b�]�k�l�� �o�g�d�f�Y�� �g�\�� �a�k�l�g�l�f�q�[�`��
�f�a�]�h�j�Y�o�a�\���g�o�g�u�[�a�$���o�q�o�g���Y�f�q�[�`���g�k�r�m�k�l�o�Y�e�a���d�m�Z���Z���8�\�]�e�& 

 
Odpo�o�a�]�\�r�a�Y�d�f�g�u�&���Z�a�]�_���]�_�g���j�]�o�a�\�]�f�l�Y 

Naszym zadaniem �Z�q��o �h�j�r�]�h�j�g�o�Y�\�r�]�f�a�]�� �m�k���m�_�a�� �Y�l�]�k�l�Y�[�q�b�f�]�b�� �g��racjonalnej  �h�]�o�f�g�u�[�a�� 
�o�� �g�\�f�a�]�k�a�]�f�a�m�� �\�g�� �e�]�l�g�\�� �a�� �r�Y�k�Y�\�� �o�q�[�]�f�q�� �Y�c�l�q�o�•�o�� �K�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�q�� �g�h�a�k�Y�f�q�[�`�� �o�� �H�j�g�k�h�]�c�[�a�]��
�A�f�^�g�j�e�Y�[�q�b�f�q�e�� �a�� �o�q�j�Y�•�]�f�a�]�$���f�Y�� �h�g�\�k�l�Y�o�a�]�� �h�j�r�]�h�j�g�o�Y�\�r�g�f�q�[�`�� �h�j�g�[�]�\�m�j�$�� �o�f�a�g�k�c�m�� �\�Y�b�$�[�]�_�g��
�j�Y�[�b�g�f�Y�d�f�$ �h�]�o�f�g�u�&���f�Y���l�]�e�Y�l���r�_�g�\�f�g�u�[�a���l�q�[�`���e�]�l�g�\���a���r�Y�k�Y�\���o�q�[�]�f�q���Y�c�l�q�o�•�o���K�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�q��
z �h�j�r�]�h�a�k�Y�e�a�� �M�k�l�Y�o�q�� �g�� �j�Y�[�`�m�f�c�g�o�g�u�[�a�$�� �M�k�l�Y�o�q�� �g funduszach inwestycyjnych  
�a���J�g�r�h�g�j�r�$�\�r�]�f�a�Y���g�j�Y�r���a�[�`���c�g�e�h�d�]�l�f�g�u�[�a���a���r�_�g�\�f�g�u�[�a���r���h�g�d�a�l�q�c�Y�e�a���a�f�o�]�k�l�q�[�q�b�f�q�e�a���h�j�r�q�b�8�l�q�e�a��
przez Subfundusze.  

�H�j�r�]�h�j�g�o�Y�\�r�a�d�a�u�e�q�� �f�Y�k�r�$�� �m�k���m�_�8�� �Y�l�]�k�l�Y�[�q�b�f�$�� �r�_�g�\�f�a�]�� �r �C�j�Y�b�g�o�q�e�� �K�l�Y�f�\�Y�j�\�]�e�� �M�k���m�_��
Atestacyjnych �A�f�f�q�[�`�� �f�a�•�� �:�Y�\�Y�f�a�]�� �a�� �H�j�r�]�_�d�$�\��3000  �o�� �Z�j�r�e�a�]�f�a�m�� �E�a�8�\�r�q�f�Y�j�g�\�g�o�]�_�g��
�K�l�Y�f�\�Y�j�\�m�� �M�k���m�_�� �9�l�]�k�l�Y�[�q�b�f�q�[�`��(MSUA) 3000  (zmienionego) �M�k���m�_�a�� �Y�l�]�k�l�Y�[�q�b�f�]�� �a�f�f�]�� �f�a�•��
badania lub prz�]�_�d�$�\�q�� �`�a�k�l�g�j�q�[�r�f�q�[�`�� �a�f�^�g�j�e�Y�[�b�a�� �^�a�f�Y�f�k�g�o�q�[�`���h�j�r�q�b�8�l�q�e�� �M�[�`�o�Y���$�� �f�j��
�)�)�-�+�'�*�0�'�*�(�)�/���C�j�Y�b�g�o�]�b���J�Y�\�q���:�a�]�_���q�[�`���J�]�o�a�\�]�f�l�•�o���r dnia 4 lipca 2017 r oku � �Ú�K�l�Y�f�\�Y�j�\�Ê�!�& 
�K�l�Y�f�\�Y�j�\�� �l�]�f�� �f�Y�c���Y�\�Y�� �f�Y�� �f�Y�k�� �g�Z�g�o�a�$�r�]�c�� �h�g�k�l�8�h�g�o�Y�f�a�Y�� �r�_�g�\�f�a�]�� �r wymogami etyki oraz 
zaplanowania i przeprowa �\�r�]�f�a�Y���h�j�g�[�]�\�m�j���o���l�Y�c�a���k�h�g�k�•�Z�$���Y�Z�q���e�•�[���o�q�j�Y�r�a�&���o�f�a�g�k�]�c���\�Y�b�$�[�q��
�j�Y�[�b�g�f�Y�d�f�$ �h�]�o�f�g�u�&, �[�r�q���e�]�l�g�\�q���a���r�Y�k�Y�\�q���o�q�[�]�f�q���Y�c�l�q�o�•�o���K�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�q���k�$�$���o�]���o�k�r�q�k�l�c�a�[�`��
�a�k�l�g�l�f�q�[�`���Y�k�h�]�c�l�Y�[�`�$�� �r�_�g�\�f�]�� �r�� �h�j�r�]�h�a�k�Y�e�a�� �M�k�l�Y�o�q�� �g�� �j�Y�[�`�m�f�c�g�o�g�u�[�a�$�� �M�k�l�Y�o�q���g�� �^�m�f�\�m�k�r�Y�[�`��
inwestycyjnych i Rozporz �$�\�r�]�f�a�Y�� �g�j�Y�r��kompletne i zgodne z politykami inwestycyjnymi 
�h�j�r�q�b�8�l�q�e�a���h�j�r�]�r���K�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�]�& 

�K�l�g�k�m�b�]�e�q�� �E�a�8�\�r�q�f�Y�j�g�\�g�o�q�� �K�l�Y�f�\�Y�j�\�� �C�g�f�l�j�g�d�a�� �B�Y�c�g�u�[�a�� �)�� � �E�K�C�B�� �)�!�$�� �r�_�g�\�f�a�]�� �r�� �c�l�•�j�q�e��
�h�j�g�o�Y�\�r�a�e�q�� �]�^�]�c�l�q�o�f�q�� �k�q�k�l�]�e�� �c�g�f�l�j�g�d�a�� �b�Y�c�g�u�[�a�$�� �g�Z�]�b�e�m�b�$�[�q�� �m�\�g�c�m�e�]�f�l�g�o�Y�f�]�� �r�Y�k�Y�\�q�� 
i proc�]�\�m�j�q�� �\�g�l�q�[�r�$�[�]�� �r�_�g�\�f�g�u�[�a�� �r�� �o�q�e�g�_�Y�e�a�� �]�l�q�c�a�� �r�Y�o�g�\�g�o�]�b�$�� �k�l�Y�f�\�Y�j�\�•�o�� �r�Y�o�g�\�g�o�q�[�`��
oraz stosownymi wymogami prawa i wymogami regulacyjnymi.  

�K�h�]���f�a�Y�e�q���o�q�e�g�_�a���f�a�]�r�Y�d�]�•�f�g�u�[�a���g�j�Y�r���a�f�f�]���o�q�e�g�_�a���]�l�q�c�a���r�Y�o�g�\�g�o�]�b���g�c�j�]�u�d�g�f�]���o���C�g�\�]�c�k�a�]��
�=�l�q�c�a�� �R�Y�o�g�\�g�o�q�[�`�� �C�k�a�8�_�g�o�q�[�`�� �o�q�\�Y�f�q�[�`�� �h�j�r�]�r�� �J�Y�\�8�� �E�a�8�\�r�q�f�Y�j�g�\�g�o�q�[�`�� �K�l�Y�f�\�Y�j�\�•�o��
�=�l�q�[�r�f�q�[�`���\�d�Y���C�k�a�8�_�g�o�q�[�`��� �A�=�K�:�9 - International Ethics Standards Board for Accountants )  
�a�� �o�h�j�g�o�Y�\�r�g�f�]�_�g�� �b�Y�c�g�� �r�Y�k�Y�\�q�� �]�l�q�c�a�� �r�Y�o�g�\�g�o�]�b�� �Z�a�]�_���q�[�`�� �j�]�o�a�\�]�f�l�•�o�� �h�j�r�]�r�� �C�j�Y�b�g�o�$�� �J�Y�\�8��
�:�a�]�_���q�[�`�� �J�]�o�a�\�]�f�l�•�o�� � �C�J�:�J�!�$�� �o �c�l�•�j�q�e�� �g�c�j�]�u�d�g�f�g�� �c�d�m�[�r�g�o�]�� �r�Y�k�Y�\�q�� �m�[�r�[�a�o�g�u�[�a�$��
�g�Z�a�]�c�l�q�o�a�r�e�m�$�� �c�g�e�h�]�l�]�f�[�b�a�� �r�Y�o�g�\�g�o�q�[�`�$�� �f�Y�d�]�•�q�l�]�b�� �k�l�Y�j�Y�f�f�g�u�[�a�� �g�j�Y�r�� �h�g�m�^�f�g�u�[�a�� 
i profesjonalnego post �8�h�g�o�Y�f�a�Y�& 

Nasze �h�j�g�[�]�\�m�j�q�� �g�Z�]�b�e�g�o�Y���q�� �e�a�8�\�r�q�� �a�f�f�q�e�a przeanalizowanie opisanych w Prospekcie 
�A�f�^�g�j�e�Y�[�q�b�f�q�e�� �>�m�f�\�m�k�r�m�� �e�]�l�g�\�� �a�� �r�Y�k�Y�\�� �o�q�[�]�f�q�� �Y�c�l�q�o�•�o�� �K�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�q�� �a�� �h�g�j�•�o�f�Y�f�ae ich  
�r�� �h�j�r�]�h�a�k�Y�e�a�� �\�g�l�q�[�r�$�[�q�e�a�� �j�Y�[�`�m�f�c�g�o�g�u�[�a�� �^�m�f�\�m�k�r�q�� �a�f�o�]�k�l�q�[�q�b�f�q�[�`�$�� �o�� �k�r�[�r�]�_�•�d�f�g�u�[�a��
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wymogami Ustawy o �j�Y�[�`�m�f�c�g�o�g�u�[�a�$���M�k�l�Y�o�q���g���^�m�f�\�m�k�r�Y�[�`���a�f�o�]�k�l�q�[�q�b�f�q�[�`���g�j�Y�r���o�q�e�g�_�Y�e�a��
�J�g�r�h�g�j�r�$�\�r�]�f�a�Y�$�� �Y�� �l�Y�c�•�]�� �r�Y�h�g�r�f�Y�f�ae �k�a�8�� �r�� �h�g�d�a�l�q�c�Y�e�a�� �a�f�o�]�k�l�q�[�q�b�f�q�e�a�� �h�j�r�q�b�8�l�q�e�a�� �h�j�r�]�r��
Subfundusze i analizie, czy metody i  �r�Y�k�Y�\�q���o�q�[�]�f�q���Y�c�l�q�o�•�o���k�$���r�_�g�\�f�]���r���l�q�e�a���h�g�d�a�l�q�c�Y�e�a��
oraz u�o�r�_�d�8�\�f�a�Y�b�$���o�k�r�q�k�l�c�a�]���a�f�o�]�k�l�q�[�b�]���h�j�r�]�o�a�\�r�a�Y�f�]���o���K�l�Y�l�m�[�a�]���>�m�f�\�m�k�r�m�&��Nasze procedury 
�f�a�]���g�Z�]�b�e�g�o�Y���q���Y�f�Y�d�a�r�q�$���[�r�q���g�h�a�k�Y�f�]���o���H�j�g�k�h�]�c�[�a�]���A�f�^�g�j�e�Y�[�q�b�f�q�e���>�m�f�\�m�k�r�m���e�]�l�g�\�q���a���r�Y�k�Y�\�q��
�Z�q���q�� �k�l�g�k�g�o�Y�f�]�� �\�g�� �o�q�[�]�f�q�� �Y�c�l�q�o�•�o�� �K�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�q�� �Y�f�a�� �l�]�•�$�� �[�r�q�� �h�g�d�a�l�q�c�a�� �a�f�o�]�k�l�q�[�q�b�f�]�� �Z�q���q��
przestrzegane przez Subfundusze.  

�O�q�j�Y�•�Y�e�q�� �h�j�r�]�c�g�f�Y�f�a�]�$�� �•�]�� �m�r�q�k�c�Y�f�]�� �h�j�r�]�r�� �f�Y�k�� �o�� �l�g�c�m�� �o�q�c�g�f�q�o�Y�f�a�Y�� �m�k���m�_�a�� �Y�l�]�k�l�Y�[�q�b�f�]�b��
�\�g�o�g�\�q���k�l�Y�f�g�o�a�$���o�q�k�l�Y�j�[�r�Y�b�$�[�$���a���g�\�h�g�o�a�]�\�f�a�$���h�g�\�k�l�Y�o�8���\�g���o�q�j�Y�•�]�f�a�Y���h�j�r�]�r���f�Y�k���o�f�a�g�k�c�m�& 

 
�O�f�a�g�k�]�c���Z�a�]�_���]�_�g���j�]�o�a�\�]�f�l�Y 

Naszym zdaniem �e�]�l�g�\�q�� �a�� �r�Y�k�Y�\�q�� �o�q�[�]�f�q�� �Y�c�l�q�o�•�o�� �K�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�q��opisane w Prospekcie 
Informacyjnym �k�$�$�� �o�]�� �o�k�r�q�k�l�c�a�[�`�� �a�k�l�g�l�f�q�[�`�� �Y�k�h�]�c�l�Y�[�`�$�� �r�_�g�\�f�]�� �r�� �h�j�r�]�h�a�k�Y�e�a�� �M�k�l�Y�o�q�� 
�g�� �j�Y�[�`�m�f�c�g�o�g�u�[�a�$�� �M�k�l�Y�o�q�� �g �^�m�f�\�m�k�r�Y�[�`�� �a�f�o�]�k�l�q�[�q�b�f�q�[�`�� �a�� �J�g�r�h�g�j�r�$�\�r�]�f�a�Y�� �g�j�Y�r��kompletne  
i zgodne z politykami inw �]�k�l�q�[�q�b�f�q�e�a���h�j�r�q�b�8�l�q�e�a���h�j�r�]�r���K�m�Z�^�m�f�\�m�k�r�]�& 

 
Ograniczenia stosowania  

Niniejsze �g�u�o�a�Y�\�[�r�]�f�a�] �r�g�k�l�Y��o przygotowan e na potrzeby �R�Y�j�r�$�\�m��Towarzystwa �o�q���$�[�r�f�a�]��
�o���[�]�d�m���\�g���$�[�r�]�f�a�Y���\�g���H�j�g�k�h�]�c�l�m���A�f�^�g�j�e�Y�[�q�b�f�]�_�g���>�m�f�\�m�k�r�m���g�j�Y�r���\�d�Y���m�•�q�l�c�g�o�f�a�c�•�o���H�j�g�k�h�]�c�l�m��
Informacyjnego Funduszu. 

 

Warszawa, dnia 9 lipca 2019 roku  

 

 

 

 

 

Maja Mandela 
�:�a�]�_���q���J�]�o�a�\�]�f�l 

nr w rejestrze: 11942  
 

�\�r�a�Y���Y�b�$�[�q���o���a�e�a�]�f�a�m�2 
Ernst & Young Audyt Polska  

�k�h�•���c�Y���r �g�_�j�Y�f�a�[�r�g�f�$���g�\�h�g�o�a�]�\�r�a�Y�d�f�g�u�[�a�$���k�h�&���c�& 
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa 

�f�j���f�Y���d�a�u�[�a�]���^�a�j�e��audytorskich : 130  
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12.  �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�D���R���]�D�V�D�G�D�F�K���L���W�U�\�E�L�H���G�]�L�D���D�Q�L�D���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

12.1 �6�S�R�V�µ�E���]�Z�R���\�Z�D�Q�L�D���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z 

�=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �M�H�V�W���R�U�J�D�Q�H�P�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�� �M�H�V�W�� �]�Z�R���\�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���� �S�R�S�U�]�H�]�� �L�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�H��
�]�D�Z�L�D�G�R�P�L�H�Q�L�H�� �N�D�>�G�H�J�R�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� �S�U�]�H�V�\���N�Ç�� �S�R�O�H�F�R�Q�Ç�� �O�X�E�� �Q�D�� �W�U�Z�D���\�P�� �Q�R���Q�L�N�X�� �L�Q�I�R�U�P�D�Fji, co najmniej na 21 dni 
przed  �S�O�D�Q�R�Z�D�Q�\�P�� �W�H�U�P�L�Q�H�P�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z����Przed �Z�\�V���D�Q�L�H�P�� �]�D�Z�L�D�G�R�P�L�H�Q�L�D���� �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �Z�� �]�G�D�Q�L�X��
�S�R�S�U�]�H�G�Q�L�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���R�J���D�V�]�D���R �]�Z�R���D�Q�L�X���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���Z���V�S�R�V�µ�E���Z�V�N�D�]�D�Q�\���Z���D�U�W�������� ust. 9 Statutu.  

12.2 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���N�U�Û�J�X���R�V�µ�E�����N�W�µ�U�H���]�J�R�G�Q�L�H���]���8�V�W�D�Z�Ç���V�Ç���X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�H���G�R���Z�]�L�Û�F�L�D���X�G�]�L�D���X���Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

�8�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\�P�L�� �G�R���X�G�]�L�D���X���Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���V�Ç���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\���� �Z�S�L�V�D�Q�L���G�R���5�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�H�G���X�J��
�V�W�D�Q�X���Q�D���N�R�Q�L�H�F���G�U�X�J�L�H�J�R���G�Q�L�D���U�R�E�R�F�]�H�J�R���S�R�S�U�]�H�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���G�]�L�H�����=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����:���V�S�U�D�Z�D�F�K���G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���W�\�O�N�R��
�R�N�U�H���O�R�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���X�S�U�D�Z�Q�L�H�Q�L���G�R���X�G�]�L�D���X���Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���V�Ç���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\���W�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� 

12.3 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���W�U�\�E�X���G�]�L�D���D�Q�L�D���L���S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�D���X�F�K�Z�D�����S�U�]�H�]���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

�=�D�V�D�G�\�� �G�]�L�D���D�Q�L�D�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �U�H�J�X�O�X�M�Ç�� �S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D�� �6�W�D�W�X�W�X�� �R�U�D�]�� �8�V�W�D�Z�\�����N�W�µ�U�D�� �Z�V�N�D�]�X�M�H�� �M�H�J�R�� �]�D�V�D�G�Q�L�F�]�H��
�X�S�U�D�Z�Q�L�H�Q�L�D���� �6�]�F�]�H�J�µ���R�Z�H�� �]�D�V�D�G�\�� �G�]�L�D���D�Q�L�D�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �U�H�J�X�O�X�M�H�� �R�G�U�Ûbny regulamin przyjmowany 
przez �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���]�Z�\�N���Ç���Z�L�Û�N�V�]�R���F�L�Ç���J���R�V�µ�Z�� 

�=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �M�H�V�W�� �Z�D�>�Q�H���� �M�H�>�H�O�L�� �Z�H�]�P�Ç�� �Z�� �Q�L�P�� �X�G�]�L�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�\�� �F�R�� �Q�D�M�P�Q�L�H�M�� �������� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����Z�H�G���X�J���V�W�D�Q�X���Q�D���G�Z�D���G�Q�L���U�R�E�R�F�]�H���S�U�]�H�G���G�Q�L�H�P���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�D�� �S�U�D�Z�R�� �G�R�� �Z�]�L�Û�F�L�D�� �X�G�]�L�D���X�� �Z�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �R�U�D�]�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D�� �Q�D�� �Q�L�P�� �S�U�D�Z�D�� �J���R�V�X���R�V�R�E�L���F�L�H��
lub  �S�U�]�H�]���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N�D�����3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R���S�R�Z�L�Q�Q�R���E�\�É���X�G�]�L�H�O�R�Q�H���Z���I�R�U�P�L�H���S�L�V�H�P�Q�H�M �S�R�G���U�\�J�R�U�H�P���Q�L�H�Z�D�>�Q�R���F�L�����.�D�>�G�D���F�D���D��
�-�H�G�Q�R�V�W�N�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���X�S�U�D�Z�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���G�R���R�G�G�D�Q�L�D���M�H�G�Q�H�J�R���J���R�V�X�� 

�3�U�]�H�G�� �S�R�G�M�Û�F�L�H�P�� �X�F�K�Z�D���\�� �=�D�U�]�Ç�G�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P�� �V�Z�R�M�Ç�� �U�H�N�R�P�H�Q�G�D�F�M�Û�� �R�U�D�]�� �X�G�]�L�H�O�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P��
�Z�\�M�D���Q�L�H���� �Q�D�� �W�H�P�D�W�� �L�Q�W�H�U�H�V�X�M�Ç�F�\�F�K�� �L�F�K�� �]�D�J�D�G�Q�L�H���� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� �]�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �R�E�U�D�G�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���� �:�� �W�U�D�N�F�L�H��
�R�E�U�D�G���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���=�D�U�]�Ç�G���R�G�S�R�Z�L�D�G�D���Q�D���S�\�W�D�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����3�U�]�H�G���S�R�G�M�Û�F�L�H�P �X�F�K�Z�D���\���N�D�>�G�\���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���P�D��
�S�U�D�Z�R���G�R���]���R�>�H�Q�L�D���Z�Q�L�R�V�N�X���R���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���G�\�V�N�X�V�M�L���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�M���]�D�V�D�G�Q�R���F�L���Z�\�U�D�>�H�Q�L�D���]�J�R�G�\�����Q�D���]�G�D�U�]�H�Q�L�H�����N�W�µ�U�H���V�W�D�Q�R�Z�L��
�S�U�]�H�G�P�L�R�W���R�E�U�D�G���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

�8�F�K�Z�D���\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���V�Ç���S�U�R�W�R�N�R���R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���Q�R�W�D�U�L�X�V�]�D�����8�F�K�Z�D���\���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H���Z�\�U�D�>�H�Q�L�D���]�J�R�G�\���Q�D�����U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�H��
�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D���S�U�]�H�]���I�X�Q�G�X�V�]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���M�D�N�R���I�X�Q�G�X�V�]���S�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\���O�X�E���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�H���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D���S�U�]�H�]���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Z���I�X�Q�G�X�V�]�X��
�]�� �Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �M�D�N�R�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �S�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\���� �]�P�L�D�Q�Û�� �I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Sodstawowego, zaprzestanie 
�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �M�D�N�R�� �I�X�Q�G�X�V�]�� �S�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\���� �S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �N�U�D�M�R�Z�H�� �L�� �W�U�D�Q�V�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H�� �I�X�Q�G�X�V�]�\���� �S�U�]�H�M�Û�F�L�H�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D��
�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���R�W�Z�D�U�W�\�P���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���R�U�D�]���S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���I�X�Qduszem inwestycyjnym otwart ym 
i �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z�� �S�U�]�H�]�� �V�S�µ���N�Û�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç�� �]�D�S�D�G�D�M�Ç�� �Z�L�Û�N�V�]�R���F�L�Ç�� ���������J���R�V�µ�Z�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �R�E�H�F�Q�\�F�K��
lub  �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

12.4 �6�S�R�V�µ�E���S�R�Z�L�D�G�D�P�L�D�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���R���X�F�K�Z�D���D�F�K���S�R�G�M�Û�W�\�F�K���S�U�]�H�]���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

�)�X�Q�G�X�V�]���� �Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H�� �R�J���D�V�]�D�� �W�U�H���É�� �X�F�K�Z�D���� �S�R�G�M�Û�W�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �Q�D�� �V�W�U�R�Q�L�H�� �L�Q�W�H�U�Q�H�W�R�Z�H�M��
SantanderTFI.pl. 

12.5 �3�R�X�F�]�H�Q�L�H���R���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�D�V�N�D�U�>�H�Q�L�D���X�F�K�Z�D�����=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z zgodnie z art. 87e Ustawy . 

�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�R�>�H�� �]�D�V�N�D�U�>�\�É�� �X�F�K�Z�D���Û �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �V�S�U�]�H�F�]�Q�Ç�� �]��U�V�W�D�Z�Ç�� �Z�� �G�U�R�G�]�H�� �Z�\�W�R�F�]�R�Q�H�J�R�� �S�U�]�H�F�L�Z�N�R��
�)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���S�R�Z�µ�G�]�W�Z�D���R���V�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�H���Q�L�H�Z�D�>�Q�R���F�L���X�F�K�Z�D���\�����7�U�\�E���L���Z�D�U�X�Q�N�L���]�D�V�N�D�U�>�D�Q�L�D���8�F�K�Z�D�����=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z��
�R�N�U�H���O�D���8�V�W�D�Z�D�� 
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�3�R�G�U�R�]�G�]�L�D�����–�–�–���$�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��Santander  Akcji Polskich. 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  Akcji Polskich. 

1.1 �*���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���L�F�K���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�� 

Subfundusz jest subfunduszem akcji i lokuje co najmniej 66% swoich A�N�W�\�Z�µ�Z���Z��Akcje. Subfundusz jest subfunduszem rynku 
krajowego i lokuje co najmniej 66% swoich Aktyw �µ�Z���Z���D�N�W�\�Z�D���N�U�D�M�R�Z�H�����S�U�]�\���F�]�\�P���]�D���D�N�W�\�Z�D���N�U�D�M�R�Z�H���X�]�Q�D�M�H���V�L�Û���� 

1. �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���S�R�G�P�L�R�W�\���]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���� 
2. �Q�D�O�H�>�Q�R���F�L���Z�\�U�D�>�R�Q�H���Z���Z�D�O�X�F�L�H���S�R�O�V�N�L�H�M�� 
3. ���U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���Z���Z�D�O�X�F�L�H���S�R�O�V�N�L�H�M�� 

�–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�� �G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �Q�L�H�� �P�R�J�Ç�� �V�W�D�Q�R�Z�L�É�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� ��������
�$�N�W�\�Z�µ�Z�� 

1.2 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D��inwestycyjnego Subfunduszu.  

�3�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�P�� �N�U�\�W�H�U�L�X�P�� �G�R�E�R�U�X�� �O�R�N�D�W�� �M�H�V�W�� �G�Ç�>�H�Q�L�H�� �G�R�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �F�H�O�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�]�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�H��
�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� 

�:�\�E�µ�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���Z���R�S�D�U�F�L�X���R�� 

1. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� �Z�� �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X�� �G�R�� �$�N�F�M�L���� �M�D�N�R�� �S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�F�K�� �P�H�W�R�G�� �D�Q�D�O�L�]�\�� �S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H�� �V�L�Û�� �X�>�\�F�L�H���� �D�Q�D�O�L�]�\��
�Z�V�N�D�<�Q�L�N�R�Z�H�M�����S�R�U�µ�Z�Q�D�Z�F�]�H�M���O�X�E���]�G�\�V�N�R�Q�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�S���\�Z�µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� 

2. �D�Q�D�O�L�]�\�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�D�� �V�L�Û�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �]�Z�U�R�W�X���� w odniesieniu do jed nostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych 
�R�U�D�]���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���I�X�Q�G�X�V�]�\���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���L���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

3. �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �P�R�>�O�L�Z�L�H�� �Z�\�V�R�N�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�U�]�\�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�\�P�� �P�L�Q�L�P�D�O�L�]�R�Z�D�Q�L�X�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�Ç���H�P�L�W�H�Q�W�D���R�U�D�]���U�\�]�\�N�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H�M���S���\�Q�Q�R���F�L���L���S�U�]�\���X�P�L�D�U�N�R�Z�D�Q�H�M���D�N�F�H�S�W�D�F�M�L���U�\�]�\�N�D���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K��
�� w odniesieniu do d ���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� 

4. �G�R�S�D�V�R�Z�D�Q�L�H�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �G�R�� �S�O�D�Q�R�Z�D�Q�\�F�K�� �O�X�E�� �]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�\�F�K�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �]�D�N�X�S�X���V�S�U�]�H�G�D�>�\�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K����
�N�W�µ�U�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�U�D�>�R�Q�D�� �Z�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�F�K�� �Zalutach obcych �� w odniesieniu do wystandaryzowanych 
lub  �Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�\�F�K���W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]�D�N�X�S�X���V�S�U�]�H�G�D�>�\���Z�D�O�X�W�� 

5. �S���\�Q�Q�R���É���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�����N�R�V�]�W�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���R�U�D�]���Z�L�H�O�N�R���F�L���U�\�]�\ka kontrahenta �� w odniesieniu �G�R���N�R�Q�W�U�D�N�W�µ�Z���W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K����
�Z�D�U�U�D�Q�W�µ�Z�����R�S�F�M�L���Q�D���L�Q�G�H�N�V�\���L���R�S�F�M�L���Q�D���D�N�F�M�H�� 

6. �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�L�D�� �F�R�� �G�R�� �N�L�H�U�X�Q�N�X�� �]�P�L�D�Q�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �O�X�E�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� w odniesieniu do transakcji swap walutowy 
i �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���V�Z�D�S���Q�D���V�W�R�S�Û���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�Ç�� 

1.3 �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�]�Q�D�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���D�N�F�M�L���O�X�E���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� 

1.4 Wskazanie, �>�H�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É�� �V�L�Û�� �G�X�>�Ç�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç�� �]�H�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �O�X�E�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�H�M��
�W�H�F�K�Q�L�N�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P�� 

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�>�H���F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É���V�L�Û���G�X�>�Ç���]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç���]�H���V�N���D�G�X���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

1.5 �=�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 

�)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �$�N�W�\�Z�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �Z�� �W�\�P��
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, wy ���Ç�F�]�Q�L�H���Z���F�H�O�X���]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D���V�S�U�D�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu lub ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, pod warunkiem , �>�H�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �X�P�R�Z�\�� �E�Û�G�]�L�H�� �]�J�R�G�Q�H�� �]�� �F�H�O�H�P��
inwestycyjnym Subfunduszu.  

�=�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����P�R�>�H��
�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �S�R�Q�L�H�Z�D�>�� �G�O�D�� �W�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H��
�N�D�W�H�J�R�U�L�H���U�\�]�\�N���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W��2.1.14. 

1.6 Wskazanie gwaranta oraz  �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���N�Z�R�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

Nie dotyczy.  

2. �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���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��Santander  Akcji Polskich, w tym 
�U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 

2.1 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���V�W�U�D�W�H�J�L�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� 

�=���X�Z�D�J�L���Q�D���J���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������������J���µ�Z�Q�\�P�L���N�D�W�H�J�R�U�L�D�P�L���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �V�Ç�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z��akcje wskazane w pkt 2.1.13 oraz ryzyko 
�N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�X�M�H���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M����������swoich Akty �Z�µ�Z���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���D�N�F�M�L�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D �W�\�F�K���U�\�Q�N�D�F�K���E�Û�G�]�L�H��
�P�L�D���D���]�Q�D�F�]�Ç�F�\���Z�S���\�Z���Q�D���:�$�1�-�8�����D �Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���W�D�N�>�H���Q�D���V�\�W�X�D�F�M�Û���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�X�M�H��
�V�Z�R�M�H���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�X���S�R�O�V�N�L�P�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���W�\�P���U�\�Q�N�X���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H���R�G�G�]�L�D���X�M�H���Q�D �Z�D�U�W�R���É���L���S���\�Q�Q�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu .  
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�3�R�Q�D�G�W�R���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�D�� �U�\�]�\�N�R�� �N�U�H�G�\�W�R�Z�H�� �S�R�S�U�]�H�]�� �G�R�E�µ�U�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �S�R�G�� �N�Ç�W�H�P�� �Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�R���F�L��
�N�U�H�G�\�W�R�Z�H�M���L�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�D���O�X�E���J�Z�D�U�D�Q�W�D�����6���X�>�\���W�H�P�X���U�µ�Z�Q�L�H�>���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�����F�]�\�O�L �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�����U�R�G�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�Guszu w instrumenty 
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���U�µ�>�Q�\�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� 

�=���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�R�G�]�D�M�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.1 ryzyko rynkowe �� �Z�\�F�H�Q�D���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�G�O�H�J�D���]�P�L�D�Q�R�P���Z���Z�\�Q�L�N�X���]�P�L�D�Q���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�E�Û�G�Ç�F�\�F�K���L�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�����=�P�L�D�Q�\���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�Ç���Z �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�R�F�K�R�G�Q�Ç���P�D�N�U�R- 
�L�� �P�L�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�J�R�� �R�W�R�F�]�H�Q�L�D���� �Z�� �M�D�N�L�P�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�Vowych, oraz postrzeganiem 
przez �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���Z�S���\�Z�X���W�\�F�K���F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z���Q�D���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H���H�P�L�W�H�Q�W�D�����5�\�]�\�N�R���U�\�Q�N�R�Z�H���Z���Z�\�>�V�]�\�P���V�W�R�S�Q�L�X���G�R�W�\�F�]�\��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���X�G�]�L�D���R�Z�\�P�����D�N�F�M�H�����Q�L�> �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���G���X�>�Q�\�P�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���� 

2.1.2 ryzyko kredytowe �� �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���]���G���X�>�Q�\�P�L���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���L �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D�����W�D�N�>�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���O�X�E �S�R�U�Û�F�]�\�F�L�H�O�D�����L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���Q�D���V�L�H�E�L�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
�;�U�µ�G���D�P�L�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���� �Z�\�V�R�N�L���S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�D��
w stosunku do  �D�N�W�\�Z�µ�Z�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���L���Z���E�U�D�Q�>�\���H�P�L�W�H�Q�W�D�� 

2.1.3 ryzyko stopy procentowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���]�P�L�D�Q�L�H���F�H�Q���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R���V�W�D���\�P���R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X��
zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypad �N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �P�D�O�H�M�H����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �V�S�D�G�N�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �U�R���Q�L�H���� �–�P�� �G���X�>�V�]�\�� �F�]�D�V�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �M�H�V�W�� �Z�L�Û�N�V�]�H����
�&�]�\�Q�Q�L�N�D�P�L�� �P�R�J�Ç�F�\�P�L�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �V�S�D�G�H�N�� �F�Hn posiadanych przez Subfundusz 
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���V�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����Z�]�U�R�V�W���E�L�H�>�Ç�F�H�M���O�X�E���S�U�R�J�Q�R�]�R�Z�D�Q�H�M���L�Q�I�O�D�F�M�L�����Z�\�V�R�N�L�H���W�H�P�S�R���U�R�]�Z�R�M�X���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R����
�V�S�D�G�H�N�� �V�W�R�S�\�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�D�� �R�F�H�Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �I�L�V�N�D�O�Q�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�]�U�R�V�W�� �V�W�µ�S��
procentowych w innych krajach,  

2.1.4 ryzyko rozliczenia �� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �F�R�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �S�U�]�H�]��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �O�X�E�� �V�W�U�D�W���� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H �]�P�L�D�Q�D�P�L�� �F�H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� �N�W�µ�U�\�F�K��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���G�R�W�\�F�]�\���L���E�U�D�N�L�H�P���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���Q�L�P�L�� 

2.1.5 ryzyko kontrahenta �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�\�P���O�X�E���Q�L�H�V�N�X�W�H�F�]�Q�\�P���G�R�F�K�R�G�]�H�Q�L�X���U�R�V�]�F�]�H�����)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�R�E�H�F���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\��
�Q�L�H���Z�\�Z�L�Ç�]�D�O�L���V�L�Û���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�D�Z�D�U�W�H�M���S�R�]�D���V�\�V�W�H�P�H�P���J�Z�D�U�D�Q�F�\�M�Q�\�P�� 

2.1.6 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� polega �Q�D���E�U�D�N�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�E�\�F�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R �F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M��
�L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z���N�V�L�Û�J�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�D���L�F�K���S�R���F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

2.1.7 ryzyko walutowe �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �]�P�L�D�Q�� �N�X�U�V�µ�Z���Z�D�O�X�W���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�]�J�O�Û�G�H�P��
�Z�D�O�X�W�\���S�R�O�V�N�L�H�M�����Z���N�W�µ�U�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z�\�F�H�Q�D���$�N�W�\�Z�µ�Z�� 

2.1.8 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X���G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���O�X�E���X�W�U�D�F�L�H���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z 
Subfunduszu . Aktywa Subfunduszu  �S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���V�Ç���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�] Depozytariusza i podmioty trzecie, 
�N�W�µ�U�H���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç���F�]�Û���É���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  na podstawie umowy z Depozytariuszem lub Funduszem. Aktywa Subfunduszu 
�V�Ç�� �]�D�S�L�V�\�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �L rejes�W�U�D�F�K�� �R�G�U�Û�E�Q�L�H�� �R�G�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �L�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D�� �G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D�� �$�N�W�\�Z�D�P�L Subfunduszu . 
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���S�R�Q�R�V�L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���É���]�D���X�W�U�D�W�Û��a�N�W�\�Z�µ�Z, o �N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W���������L�������8�V�W�D�Z�\��oraz art. 12 ust.1 i ust. 
�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���������������������Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�9���S�N�W������, 

2.1.9 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z���� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���R�N�U�H���O�R�Qym rynku, 
�V�H�J�P�H�Q�F�L�H���U�\�Q�N�X���O�X�E���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D �W�\�P���U�\�Q�N�X�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�����V�H�J�P�H�Q�F�L�H���O�X�E���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����P�R�>�H��
�R�G�G�]�L�D���\�Z�D�É�� �Q�D�� �S���\�Q�Q�R���É�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu ���� �F�R�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �L�V�W�R�W�Q�\�P�L�� �Z�D�K�D�Q�L�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnictwa,  

2.1.10 ryzyko podatkowe �� dotyczy lokat Subfunduszu dokonanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej i polega 
na �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�Q�Q�\�� �Q�L�>�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �]�P�L�D�Q�L�H�� �Z�\�N���D�G�Q�L�� �S�U�D�Z�D��
�S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �]�P�L�D�Q�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�µ�Z���� �5�\�]�\�N�R�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X��
z �W�D�N�L�F�K���O�R�N�D�W���L���Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.11 ryzyko prawne �� �S�R�O�H�J�D���R�Q�R���Q�D���Z�S���\�Z�L�H���]�P�L�D�Q���S�U�D�Z�Q�\�F�K���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�Ç �S�U�]�H�]���H�P�L�W�H�Q�W�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�Ç�����=�P�L�D�Q�\���W�H��
�P�R�J�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G�R�W�\�F�]�\�É���S�U�D�Z�D���S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�����N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�����L���N�R�Q�F�H�V�M�L�����:�]�U�R�V�W���R�E�F�L�Ç�>�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H��
�]���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���Z�]�U�R�V�W���N�R�V�]�W�µ�Z���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���H�P�L�W�H�Q�W�D�����F�R���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���M�H�J�R���V�\�W�X�D�F�M�Û��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���Z�D�U�W�R���É���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� 

2.1.12 ryzyko inwestycji zagranicznych �� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]���U�\�]�\�N�L�H�P���Z�D�O�X�W�R�Z�\�P���R�S�L�V�D�Q�\�P���Z���S�N�W��������������
oraz z ryzykiem zmiany sytuacji makroekonomicznej. �6�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �M�H�V�W�� �Z�� �G�X�>�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �R�G�� �V�W�D�Q�X�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �Z �N�U�D�M�D�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �=�P�L�D�Q�D�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �P�R�>�H�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H��
�Z�S���\�Q�Ç�É�� �Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç�� �Z�\�F�H�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �]�� �G�D�Qego kraju. Inwestycje na  rynkach 
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �Q�D�U�D�>�R�Q�H�� �V�Ç�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �U�\�]�\�N�R�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�F�R�I�\�Z�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��
z �G�D�Q�H�J�R���U�H�J�L�R�Q�X���L���V�N�X�W�N�R�Z�D�É���V�S�D�G�N�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 

2.1.13 �U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� w przypadku inwestowania w Jednostki U �F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����R�S�U�µ�F�]��
�U�\�]�\�N���Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���L�F�K���S�R�U�W�I�H�O�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�U�D�]���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z�\�>�H�M���U�\�]�\�N��
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�Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.1 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �E�L�H�>�Ç�F�Ç�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �S�R�U�W�I�H�O�D �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �L jego zmiany 
�G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.13.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �D�N�W�X�D�O�Q�H�J�R�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�X�� �G�H�F�\�]�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D��
�$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D���I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �O�X�E��
Insty �W�X�F�M�L�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R�� �–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���� �N�W�µ�U�H�� �X�M�D�Z�Q�L�D�M�Ç�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�D�F�K�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �S�U�]�H�S�L�V�D�F�K�� �S�U�D�Z�D����
�5�\�]�\�N�R���W�R���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���Q�L�H���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���E�L�H�>�Ç�F�H���R�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�D�U�D�P�H�W�U�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����Z���W�\�P���S�R�]�L�R�P�X���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.3 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Za �� �U�\�]�\�N�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������R�G�Q�R�V�]�Ç�F�H���V�L�Û���G�R���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.4 ryzyko wyceny �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�\�F�H�Q�\�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�� �O�X�E �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���Z���R�G�P�L�H�Q�Q�\���V�S�R�V�µ�E���Q�L�>���G�R�N�R�Q�\�Z�D���E�\���M�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

2.1.13.5 ryzyko wyceny rynkowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���U�µ�>�Q�L�F���S�R�P�L�Û�G�]�\���Z�\�F�H�Q�Ç���U�\�Q�N�R�Z�Ç���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���U�\�Q�N�X���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���:�$�1���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�M���Q�D���W�\�W�X�����X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.6 �U�\�]�\�N�R���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z �� �R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�Q�D�F�]�Q�H�J�R���X�]�D�O�H�>�Q�L�H�Q�L�X���Z�\�Q�L�N�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���M�H�G�Q�H�J�R�����O�X�E���N�L�O�N�X�����I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.14 �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P�L���� z zawierani �H�P�� �X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
�S�R�F�K�R�G�Q�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.14.1 �U�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�]�\�F�M�L�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
zastosowania przez Subfu �Q�G�X�V�]���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R���O�X�E���M�H�J�R���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���X�>�\�F�L�D�� 

2.1.14.2 ryzyko wyceny �� polega na zastosowaniu w  �P�R�G�H�O�X�� �Z�\�F�H�Q�\�� �G�D�Q�\�F�K�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K�� �E���Û�G�\���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���Z�\�N�D�]�D�Q�L�H���Z�\�F�H�Q�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�R�U�W�I�H�O�X �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�� 

2.1.14.3 ryzyko niedopasowania  �� polega na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P��
z �E���Û�G�Q�H�M���R�F�H�Q�\���N�R�U�H�O�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���S�R�]�\�F�M�Ç���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�Ç���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�P���� 

2.1.14.4 ryzyko bazy �� polega na z �P�L�D�Q�L�H�� �N�X�U�V�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Q�L�H�D�G�H�N�Z�D�W�Q�H�M�� �G�R �]�P�L�D�Q�� �Z�D�U�W�R���F�L 
instrumentu bazowego,  

2.1.14.5 �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�J�R�� �S�R�S�\�W�X�� �L�� �S�R�G�D�>�\�� �Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���Q�D���S�R�]�\�F�M�D�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]anych i  �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� 

2.1.15 �U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���Z���$�N�F�M�H���� �]���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z���$�N�F�M�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���S�R�Q�L�>�V�]�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.15.1 ryzyko makroekonomiczne �� �Q�D�� �U�\�Q�H�N�� �D�N�F�M�L�� �P�R�J�Ç�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H�� �Z�S���\�Q�Ç�É�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�� �N�U�D�M�R�Z�H��
i ���Z�L�D�W�R�Z�H���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �W�D�N�L�H�� �M�D�N���� �W�H�P�S�R�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �Q�L�H�U�µ�Z�Q�R�Z�D�J�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M��
���G�H�I�L�F�\�W�\���E�X�G�>�H�W�R�Z�H�����K�D�Q�G�O�R�Z�\���L �R�E�U�R�W�µ�Z���E�L�H�>�Ç�F�\�F�K�������Z�L�H�O�N�R���É���S�R�S�\�W�X���N�R�Q�V�X�P�S�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�]�L�R�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����Z�\�V�R�N�R���É��
�V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H�� �S�R�]�L�R�P�X���G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� �L�� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �V�H�N�W�R�U�D�� �E�D�Q�N�R�Z�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �S�R�Q�L�>�H�M��
�V�W�D�Q�G�D�U�G�X���Z���V�H�N�W�R�U�]�H���E�D�Q�N�R�Z�\�P�����Z�L�H�O�N�R���É���]�D�G���X�>�H�Q�L�D���N�U�D�M�R�Z�H�J�R�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���S�U�D�F�\�����Z�L�H�O�N�R���É���L���N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H��
�V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���L�Q�I�O�D�F�M�L���� �Z�L�H�O�N�R���É�� �L�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���F�H�Q���V�X�U�R�Z�F�µ�Z���� �V�\�W�X�D�F�M�D���J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�D���� �3�R�J�D�U�V�]�D�M�Ç�F�D���V�L�Û��
�V�\�W�X�D�F�M�D���P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���]���U�H�J�X���\���Z�S���\�Z�D���Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H���Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç���Z�\�F�H�Q�Û���D�N�F�M�L���� 

2.1.15.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�Q�>�R�Z�H���� emitenci akcji  �V�Ç�� �S�R�G�G�D�Q�L�� �U�\�]�\�N�X�� �E�U�D�Q�>�\���� �Z�� �N�W�µ�U�H�M�� �G�]�L�D���D�M�Ç���� �:�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�R�W�\�F�]�\�� �W�R�� �U�\�]�\�N����
wzrostu konkurencji, spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �S�R�G�P�L�R�W�\���]���E�U�D�Q�>�\���L���]�P�L�D�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�\�F�K����
�2�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�H���U�\�]�\�N�D���E�U�D�Q�>�R�Z�H�J�R���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���S�R�S�U�]�H�]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���Z���D�N�F�M�H���V�S�µ���H�N���] �U�µ�>�Q�\�F�K���E�U�D�Q�>�� 

2.1.15.3 �U�\�]�\�N�R�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �V�S�µ���N�L���� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z�� �D�N�F�M�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �:�S���\�Z�� �Q�D�� �Q�L�H�� �P�D�M�Ç��
w �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �S�R�]�L�R�P�� ���D�G�X�� �N�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�H�J�R�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �M�D�N�R���É�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���� �Z�\�Q�L�N�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D����
polityka dywidendowa, zdarzenia losowe, konflikty w akcjonariacie oraz koszty agencji.  

2.2 Opis ryzyka �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

2.2.1 �5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�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���� �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��
z �]�D�Z�D�U�F�L�H�P�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z���� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �Z�D�U�X�Q�N�D�P�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �L�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L��
gwarancjami.  

�5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K�� �]�P�L�D�Q�� �F�H�Q��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �]�P�L�D�Q��
�:�$�1�-�8�����6�W�R�S�D���]�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���M�H�V�W���]�D�O�H�>�Q�D���]�D�U�µ�Z�Q�R���R�G ceny Jednostki Uczestnictwa 
w dniu nabycia Jednostek Uczestnictwa �S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Z�L�H�O�N�R���F�L���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���R�S���D�W�\���]�D���]�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���W�D�N�>�H��
od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu i  �Z�L�H�O�N�R���F�L���R�S���D�W�\���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���]���W�\�W�X���X��
odkupienia przez Subfundusz Jednostek Uczes �W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�]�L�H��
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�S���D�W�\�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���� �F�R�� �R�E�Q�L�>�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�L�H�O�N�R���É�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �=�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P��
�U�\�]�\�N�L�H�P�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û�� �U�\�]�\�N�R�� �Z�\�E�R�U�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�]�J�R�G�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�R�I�L�O�H�P�� �L�Qwestora. Polega ono na  �Q�L�H�G�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�X�� �Z���D�V�Q�H�M��
�D�Z�H�U�V�M�L�� �G�R�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �L�� �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �V�W�R�S�Ç�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R �F�H�Q�L�H�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K��
perspektyw lokaty w  Subfundusz.  
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�=�D�G�Q�D���]���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���X�P�µ�Z���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���Q�L�H�V�L�H���]�H���V�R�E�Ç���U�\�]�\�N���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������� 
�Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R���3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���X�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���X�G�]�L�H�O�D���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� 

Ryzyko nietermin �R�Z�H�M�� �Z�\�S���D�W�\�� ���U�R�G�N�µ�Z. �-�D�N�R�� �>�H�� �S�U�]�H�Z�D�>�D�M�Ç�F�Ç�� �F�]�Û���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X �V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�� �D�N�F�M�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
o �S�R�G�R�E�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H�����N�W�µ�U�\�F�K���V�S�U�]�H�G�D�>���M�H�V�W���U�R�]�O�L�F�]�D�Q�D���S�U�]�H�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�R�Z�H���� �Z���]�D�O�H�>�Q�R���F�L���R�G���U�\�Q�N�X���� na drugi albo 
�Q�D���W�U�]�H�F�L���G�]�L�H����roboczy od dat �\���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�����Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���]���R�>�H�Q�L�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���]�Q�D�F�]�Ç�F�\�F�K���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�R���]�O�H�F�H�����R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �S�U�]�\�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�M�� �Q�L�V�N�L�H�M�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �Q�R�Z�\�F�K�� �Z�S���D�W�� �G�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�U�D�]�� �Q�L�V�N�L�H�M�� �Z�D�U�W�R���F�L�����U�R�G�N�µ�Z��
�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �Q�D rachunku inwestycyjnym Subfund �X�V�]�X���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Z�L�Q�L�H�Q�� �P�L�H�É�� �Q�D�� �X�Z�D�G�]�H���� �>�H�� �Z�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�P�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
Subfundusz �� �Z���F�H�O�X���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���� �E�Û�G�]�L�H���]�E�\�Z�D�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���R�U�D�]���R�F�]�H�N�L�Z�D�����Q�D���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�H��
�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]�E�\�F�L�D���W�\�F�K���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���L�� �Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�����U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���]�� �W�\�W�X���X���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���]�O�H�F�H�Q�L�D���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���E�Û�G�Ç��
�P�R�J���\���E�\�É���Z�\�S���D�F�R�Q�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���G�R�S�L�H�U�R���S�R���I�D�N�W�\�F�]�Q�\�P���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�X���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]�E�\�F�L�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� 

2.2.2 Ryzyko �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���� �Q�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �O�X�E�� �P�D��
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\���Z�S���\�Z 

2.2.2.1 ryzyko otwarci a likwidacji - �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�����5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R przeprowadzeniu likw �L�G�D�F�M�L�����=���G�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L��
�)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���P�R�>�H���]�E�\�Z�D�É���L �R�G�N�X�S�\�Z�D�É���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
�O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �:�� �W�U�D�N�F�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �R�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
w p�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H��
�S�U�]�H�V���D�Q�H�N�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �8�V�W�D�Z�L�H�� �L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��
w sprawie trybu likwidacji funduszy inwes tycyjnych ���� �–�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R���� �>�H�� ���U�R�G�N�L�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L��
po �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���E�Û�G�Ç���Q�L�>�V�]�H���Q�L�>���E�\���\�E�\���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�Q�W�\�Q�X�R�Z�D�Q�L�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

2.2.2.2 �S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����V�S�µ���N�Û���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç���O�X�E���=�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���] UE �� na podstawie umowy 
�]�D�Z�D�U�W�H�M�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �]�� �L�Q�Q�\�P�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �W�R�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�M�Ç�É��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���W�D�N�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\�����S�U�]�H�N�D�]�D�É���V�S�µ���F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�M��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z���� �3�U�]�H�M�Û�F�L�H��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���R�U�D�]���� �]�D���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z��
wskazanych w Ustawie �� zgody Komisji. Uczestnik ma ograniczony w �S���\�Z�� �Q�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z��
�S�R�S�U�]�H�]���X�G�]�L�D�����Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2.2.2.3 �]�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�] �� �X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���D�N�W�\�Z�µ�Z���P�R�>�H���E�\�É��
wypowiedziana przez Fundusz lub Depozytariusza z  zachowaniem �V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �W�H�U�P�L�Q�X�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D����
�.�R�P�L�V�M�D�� �P�R�>�H�� �Q�D�N�D�]�D�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �]�P�L�D�Q�Û�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �-�H���O�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�P�R�Z�L�H�� �D�O�E�R�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �M�H�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�F�L�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�S�R�Z�L�D�G�D�� �X�P�R�Z�Û�� �L �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�� �.�R�P�L�V�M�Û����
W przypadku otwar �F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���O�X�E���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���G�R�N�R�Q�X�M�H���]�P�L�D�Q�\��
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����=�P�L�D�Q�D���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L�����=�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���M�H�V�W���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���Z���V�S�R�V�µ�E��
�]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�S�U�]�H�U�Z�D�Q�H�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �Z �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H��
�G�R�N�R�Q�D�É�� �]�P�L�D�Q�\�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�L�H�� �P�D��
�Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�� 

2.2.2.4 �S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H���Iunduszu z innym funduszem  - �8�V�W�D�Z�D���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R��
�R�W�Z�D�U�W�H�J�R���]���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����–�V�W�Q�L�H�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���É���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �3�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �W�D�N�L�H�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R��
na �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�\���R�U�D�]���S�U�]�\�G�]�L�H�O�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
subfunduszu  �S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R�����0�R�>�H���W�R���S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�����>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R��profil 
�M�H�V�W���Q�L�H�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L���G�O�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�X���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� 

2.2.2.5 �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�H���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���R�W�Z�D�U�W�H�J�R���Z���I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���R�W�Z�D�U�W�\��- nie dotyczy.  

2.2.2.6 zmiana poli tyki inwestycyjnej Subfunduszu - ramy polityki i �Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H i Statucie 
�P�R�J�Ç���X�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P�����8�V�W�D�Z�D���P�R�>�H���S�R�G�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]�H���]�P�L�D�Q�D�P�L���'�\�U�H�N�W�\�Z�\���8�&�–�7�6����
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�P�L�H�Q�L�É���V�W�U�D�W�H�J�L�Û���L �S�R�O�L�W�\�N�Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W����
������ �8�V�W�D�Z�\���� �]�P�L�D�Q�\�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �=�P�L�D�Q�D�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z odniesieniu do polityki inwestycyjnej 
�Q�L�H�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Z�F�K�R�G�]�L���Z �>�\�F�L�H���S�R �X�S���\�Z�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G �G�Q�L�D���R�J���R�V�]�Hnia o zmianach. Zmiana 
�S�R�O�L�W�\�N�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���� �>�H �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �V�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�R�I�L�O�� �M�H�V�W��
nieodpowiedni dla  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �]�P�L�D�Q�Û�� �8�V�W�D�Z�\�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �R zmianie 
polityki inwestyc yjnej Subfunduszu.  

2.2.3 �5�\�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L���J�Z�D�U�D�Q�W�D���� �Q�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�H�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���M�H�V�W���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�\�P�� 

2.2.4 Ryzyko inflacji �� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Z�L�Q�Q�L�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�É�� �U�\�]�\�N�R�� �V�S�D�G�N�X�� �V�L���\�� �Q�D�E�\�Z�F�]�H�M�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���� �–�Q�I�O�D�F�M�D��
�S�R�Z�R�G�X�M�H�����>�H �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���U�H�D�O�Q�D�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�I�O�D�F�M�L�����V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���L�V�W�R�W�Q�L�H���U�µ�>�Q�D���R�G���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�M��
�V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�O�D�F�M�L���� 

2.2.5 Ryzyko �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z��tym podatkowymi  - zmiany regulacji prawnych 
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç��
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�Z�S���\�Z�D�É���Q�D���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���M�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���&�–�7�����8stawie 
�3�–�7���� �L�Q�Q�\�F�K�� �X�V�W�D�Z�D�F�K���� �X�P�R�Z�D�F�K�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K���� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�X���� �Z�� �W�\�P��
�S�R�G�V�W�D�Z�\���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�D�Z�N�L���S�R�G�D�W�N�X���P�R�J�Ç���Z�S���\�Z�D�É���Q�D���V�W�R�S�Û���]�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�� 

2.3 Aktualnie stosowan �D���P�H�W�R�G�D���S�R�P�L�D�U�X���F�D���N�R�Z�L�W�H�M���H�N�V�S�R�]�\�F�M�L���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Dla subfunduszu Santander  �$�N�F�M�L���3�R�O�V�N�L�F�K���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Z���N�D�>�G�\�P��Dniu R�R�E�R�F�]�\�P���R�E�O�L�F�]�D���F�D���N�R�Z�L�W�Ç���H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û���)�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�\��
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X���P�H�W�R�G�\���]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�L�D���]�J�R�G�Q�L�H���]���]�D�V�D�G�D�P�L���R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L���Z���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X���0�L�Q�L�V�W�U�D���5�R�]�Z�R�M�X���L���)�L�Q�D�Q�V�µ�Z���]���G�Q�L�D��
������ �O�L�S�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �V�S�R�V�R�E�X���� �W�U�\�E�X�� �R�U�D�]�� �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\��
inwestycyjnych (Dz. U. 2017, poz. 1444).  

3. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�R�I�L�O�X���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  Akcji Polskich.  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���Z�D�U�X�Q�N�L�� 

1. �S�O�D�Q�X�M�Ç���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����P�L�Q�L�P�X�P����-letnie),  
2. �R�F�]�H�N�X�M�Ç���Z�\�V�R�N�L�F�K���]�\�V�N�µ�Z�� 
3. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���D�N�F�M�H�����O�L�F�]�Ç���V�L�Û���]���P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç���V�L�O�Q�\�F�K���Z�D�K�D�����Z�D�U�W�R���F�L���L�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H��

�Z���N�U�µ�W�N�L�P���R�N�U�H�V�L�H�������]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�Ç���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���D�N�F�M�L�� 

Wskazanie 5-�O�H�W�Q�L�H�J�R���R�N�U�H�V�X���M�D�N�R���P�L�Q�L�P�D�O�Q�H�J�R���F�]�D�V�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���L�Q�Z�H�V�W�R�U���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�U�D�É���S�R�G���X�Z�D�J�Û�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H��
przez Subfundusz satysfakcj �R�Q�X�M�Ç�F�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �G�R�S�L�H�U�R�� �S�R�� �R�N�R���R�� ���� �O�D�W�D�F�K�� �R�G�� �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �1�L�H��
�Z�\�N�O�X�F�]�D���W�R���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D���Z�\�V�R�N�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���Z���R�N�U�H�V�L�H���N�U�µ�W�V�]�\�P���Q�L�>�������O�D�W���D�Q�L���Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D���V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�J�R 
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���]�\�V�N�X���O�X�E���Q�D�Z�H�W���]�Z�U�R�W�X���S�H���Q�H�M���Z�\�V�R�N�R���F�L���]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�H�J�R���N�D�S�L�W�D���X���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>�������O�D�W�� 

�=�H���Z�]�J�O�Û�G�X���Q�D���I�D�N�W���� �>�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �E�X�G�X�M�H���S�R�U�W�I�H�O���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���Z���R�S�D�U�F�L�X���R���D�Q�D�O�L�]�Û���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
�S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���J���µ�Z�Q�L�H���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���Q�L�H���]�D�N���D�G�D�M�Ç���D�N�W�\�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�Ç�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �E�\�É�� �S�R�O�H�F�D�Q�\���� �M�D�N�R�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�� �G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �W�\�P�� �R�V�R�E�R�P���� �N�W�µ�U�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�Q�L�H�� �S�U�H�I�H�U�X�M�Ç��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �E�H�]�S�L�H�F�]�Q�H�� �L���O�X�E�� �N�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H���� �M�H�G�Q�D�N�� �S�H�Z�Q�Ç�� �F�]�Û���É�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �P�R�J�Ç�� �]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�É�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�R���� �:�� �W�D�N�Lm 
�S�U�]�\�S�D�G�N�X���X�G�]�L�D�����L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Z���R�J�µ�O�H���R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�\�É���W�D�N���G�R�E�U�D�Q�\�����D�E�\���H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�H���V�W�U�D�W�\��
�S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�� �Q�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �]�R�V�W�D���\�� �]�U�H�N�R�P�S�H�Q�V�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �]�\�V�N�L�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�H�� �]�� �L�Q�Q�\�F�K�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �]�J�R�G�Q�L�H��
z indywidualnymi p referencjami inwestora.  

4. �:�\�V�R�N�R���F�L�� �R�S���D�W�� �L�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� �]�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  �$�N�F�M�L�� �3�R�O�V�N�L�F�K���� �V�S�R�V�µ�E�� �L�F�K��
�Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���L���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���R�U�D�]���R���N�R�V�]�W�\���R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �Z�\�V�R�N�R���É���� �V�S�R�V�µ�E�� �N�D�O�N�X�O�D�F�M�L�� �L�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���S�R�N�U�\�F�L�H���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���N�R�V�]�W�µ�Z���V�Ç��
�R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W�����������6�W�D�W�X�W�X�� 

4.2 �:�D�U�W�R���É���:�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N�D���.�R�V�]�W�µ�Z���&�D���N�R�Z�L�W�\�F�K�����:�.�&���� 

WKC w 2018 roku  �Z�\�Q�L�µ�V���� 

�ƒ 4,03% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;  
�ƒ 3,53% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;  
�ƒ 3,03% �� dla Jednostki uczestnictwa kategorii T.  

�:�D�U�W�R���É��WKC �R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�G�]�L�D�����N�R�V�]�W�µ�Z���Q�L�H�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�����U�H�G�Q�L�H�M��
WAN Subfunduszu za rok 2018. 

�-�H�G�\�Q�Ç�� �S�R�]�\�F�M�Ç�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�M�Ç�F�Ç�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P����
�0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É wynagrodzenia �]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D��w pkt. 4.5  �S�R�Q�L�>�H�M. 

�.�D�W�H�J�R�U�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�L�H�Z���Ç�F�]�R�Q�\�F�K���G�R��WKC: 

1. �N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�H�����Z���W�\�P���S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H�����S�R�G�D�W�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�D�E�\�F�L�H�P���O�X�E���]�E�\�F�L�H�P���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���S�R�U�W�I�H�O�D�� 
2. �R�G�V�H�W�N�L���]���W�\�W�X���X���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�R�>�\�F�]�H�N���O�X�E���N�U�H�G�\�W�µ�Z�� 
3. ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 
4. �R�S���D�W�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �L�Q�Q�H�� �R�S���Dty pon �R�V�]�R�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��

przez Uczestnika, 
5. �Z�D�U�W�R���F�L���X�V���X�J���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� 

4.3 �2�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �X�L�V�]�F�]�D�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�Hdnio 
przez Uczestnika.  

�3�R�Q�L�>�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�R���R�S���D�W�\���X�L�V�]�F�]�D�Q�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���L��ich maksymalne stawki:  

1. �R�S���D�W�D���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���]�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 3%, 
2. �R�S���D�W�D���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 1%, 
3. �R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Qwersji �� 1%. 
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�6�S�R�V�µ�E���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���R�S���D�W���]�R�V�W�D�����R�S�L�V�D�Q�\���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�–�–���Z���S�N�W���������������������L���������� 

4.4 �2�S���D�W�D���]�P�L�H�Q�Q�D�����E�Û�G�Ç�F�D���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H�M���Z�\�V�R�N�R���É���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���R�S���D�W�\���]�P�L�H�Q�Q�H�M���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�H�M���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

4.5 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���R�W�U�]�\�P�X�M�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�� 

�ƒ 3,5% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,  
�ƒ 3,5% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  
�ƒ 3,0% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,  

�Z�� �V�N�D�O�L�� �U�R�N�X���� �O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �M�D�N�R�� �������� �G�Q�L���� ���U�H�G�Q�L�H�M�� �U�R�F�]�Q�H�M�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�F�H�M�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa.  

4.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �O�X�E�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H������ �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�V�]�W�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Sub�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  �S�R���U�H�G�Q�L�R���V�Ç���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���P�L�Û�G�]�\��Subfundusz a T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���O�X�E���L�Q�Q�\���S�R�G�P�L�R�W�����Z���W�\�P���X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L���Z�S���\�Z���W�\�F�K���X�V���X�J��
na wyso �N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D��
T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��Subfunduszem.  

�.�R�V�]�W�\���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���S�R�P�L�Û�G�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����=�D�V�D�G�\���R�E�F�L�Ç�>�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���N�R�V�]�W�D�P�L��
�R�N�U�H���O�D���6�W�D�W�X�W���� 

�3�R�G�P�L�R�W�\���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�������Z�L�D�G�F�]�Ç�F�H���X�V���X�J�L���Q�D���U�]�H�F�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����P�R�J�Ç���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�É���O�X�E���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�É���G�O�D 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���D�Q�D�O�L�]�\���L���U�H�N�R�P�H�Q�G�D�F�M�H���O�X�E���R�I�H�U�R�Z�D�É���G�R�V�W�Û�S���G�R���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�F�K���V�\�V�W�H�P�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K�����W�]�Z�����X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H������
�F�R�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É��
wynagrodzenia Towa rzyst�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P�� 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  �$�N�F�M�L���3�R�O�V�N�L�F�K���Z���X�M�Û�F�L�X���K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�P�� 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 2018 roku), zgodna ze sprawozdaniem finansowym 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�E�D�G�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���Z�\�Q�R�V�L���D��817 975 205,45 �]��. 
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�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���$�N�F�M�L���3�R�O�V�N�L�F�K���Q�D���G�]�L�H�����������J�U�X�G�Q�L�D�������������U�R�N�X
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5.2 �:�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���� 

 

Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w �R�V�W�D�W�Q�L�P���G�Q�L�X���N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P���U�R�N�X���R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R���Z�\�U�D�>�R�Q�H�M��
w �]���R�W�\�F�K���S�R�O�V�N�L�F�K�� 

 

5.3 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���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���R�U�D�]���G�R�N�R�Q�D�Q�\�F�K���]�P�L�D�Q��
wzorca.  

Od 2 stycznia 2015 roku :  95% WIG + 5% WIBID O/N 
Do 1 stycznia 2015 roku :  75% WIG + 20% [(MSCI Emerging Europe ex Russia)+Austria Index] + 5% WIBID O/N 
Do 31 maja 2012  roku :   WIG 
Do 31 grudnia 2001 roku:  
  WIG20 

5.4 ���U�H�G�Q�L�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���]���Z�]�R�U�F�D���G�O�D���R�N�U�H�V�µ�Z���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�N�W���������� 

 

 

5.5 Indywidualna �V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���M�H�M���]�E�\�F�L�D��
i �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �R�G�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�R�E�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�S���D�W�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���� �:�\�Q�L�N�L�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�H�� �Q�L�H��
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�Ç���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�R�G�R�E�Q�\�F�K �Z�\�Q�L�N�µ�Z���Z���S�U�]�\�V�]���R���F�L�� 
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Akcji Polskich za ostatnie 3, 5 i 10 lat
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wzorca (benchmarku) za ostatnie 3, 5 i 10 lat
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�3�R�G�U�R�]�G�]�L�D�����–�–�–���%�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��Santander  �=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\. 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  �=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\�� 

1.1 �*���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���L�F�K���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �M�H�V�W�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �W�\�S�X�� �]�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�H�J�R���� �8�G�]�L�D����A�N�F�M�L�� �Z�� �$�N�W�\�Z�D�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�Û�G�]�L�H�� �Z�D�K�D���� �V�L�Û�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H��
od ���������G�R�����������$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �M�H�V�W�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �U�\�Q�N�X�� �N�U�D�M�R�Z�H�J�R�� �L�� �O�R�N�X�M�H�� �Q�L�H�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� �������� �V�Z�R�L�F�K��A�N�W�\�Z�µ�Z��w ak�W�\�Z�D�� �L�Q�Q�H�� �Q�L�>��krajowe, 
przy �F�]�\�P�� �]�D�� �D�N�W�\�Z�D�� �N�U�D�M�R�Z�H�� �X�]�Q�D�M�H�� �V�L�Û���� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�\�� �]�� �V�L�H�G�]�L�E�Ç�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P��
�5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M�����Q�D�O�H�>�Q�R���F�L���Z�\�U�D�>�R�Q�H���Z���Z�D�O�X�F�L�H���S�R�O�V�N�L�H�M���R�U�D�]�����U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���Z���Z�D�O�X�F�L�H��
polskiej . 

1.2 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�3�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�P�� �N�U�\�W�H�U�L�X�P�� �G�R�E�R�U�X�� �O�R�N�D�W�� �M�H�V�W�� �G�Ç�>�H�Q�L�H�� �G�R�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �F�H�O�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�]�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�H��
�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �3�U�]�\�� �X�V�W�D�O�D�Q�L�X �X�G�]�L�D���µ�Z�� �D�N�F�M�L�� �L�� �G���X�>�Q�\�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K��
w �$�N�W�\�Z�D�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�Û�G�Ç�� �E�U�D�Q�H�� �S�R�G�� �X�Z�D�J�Û�� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �Z�D�U�X�Q�N�X�M�Ç�F�H�� �V�\�W�X�D�F�M�Û�� �Q�D�� �U�\�Q�N�D�F�K�� �D�N�F�M�L�� �R�U�D�]��
�N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���L���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���U�H�Q�W�R�Z�Q�R���F�L���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����:�\�E�µ�U���D�N�F�M�L���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H��
�J���µ�Z�Q�L�H���Z���R�S�D�U�F�L�X���R���D�Q�D�O�L�]�Û���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç�� 

�:�\�E�µ�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���J���µ�Z�Q�L�H���Z���R�S�D�U�F�L�X���R�� 

1. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� �Z�� �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X�� �G�R�� �$�N�F�M�L���� �M�D�N�R�� �S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�F�K�� �P�H�W�R�G�� �D�Q�D�O�L�]�\�� �S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H�� �V�L�Û�� �X�>�\�F�L�H���� �D�Q�D�Oizy 
�Z�V�N�D�<�Q�L�N�R�Z�H�M�����S�R�U�µ�Z�Q�D�Z�F�]�H�M���O�X�E���]�G�\�V�N�R�Q�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�S���\�Z�µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� 

2. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�D�� �V�L�Û�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �]�Z�U�R�W�X���� w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych 
�R�U�D�]���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���I�X�Q�G�X�V�]�\���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���L���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

3. �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �P�R�>�O�L�Z�L�H�� �Z�\�V�R�N�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�U�]�\�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�\�P�� �P�L�Q�L�P�D�O�L�]�R�Z�D�Q�L�X�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�Ç���H�P�L�W�H�Q�W�D���L�� �U�\�]�\�N�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H�M���S���\�Q�Q�R���F�L�� �L���S�U�]�\�� �X�P�L�D�U�N�R�Z�D�Q�H�M���D�N�F�H�S�W�D�F�M�L���U�\�]�\�N�D���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K����
w od�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� 

4. �G�R�S�D�V�R�Z�D�Q�L�H�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �G�R�� �S�O�D�Q�R�Z�D�Q�\�F�K�� �O�X�E�� �]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�\�F�K�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �]�D�N�X�S�X���V�S�U�]�H�G�D�>�\���S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K����
�N�W�µ�U�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�U�D�>�R�Q�D�� �Z�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�F�K�� �Z�D�O�X�W�D�F�K�� �R�E�F�\�F�K���� w odnies ieniu do wystandaryzowanych 
lub  �Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�\�F�K���W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]�D�N�X�S�X���V�S�U�]�H�G�D�>�\���Z�D�O�X�W�� 

5. �S���\�Q�Q�R���É���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�����N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���R�U�D�]���Z�L�H�O�N�R���É���U�\�]�\�N�D���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D���� �Z���R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���N�R�Q�W�U�D�N�W�µ�Z���W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K����
�Z�D�U�U�D�Q�W�µ�Z�����R�S�F�M�L���Q�D���L�Q�G�H�N�V�\���L��opcji na akcje,  

6. �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�L�D�� �F�R�� �G�R�� �N�L�H�U�X�Q�N�X�� �]�P�L�D�Q�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �O�X�E�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� w odniesieniu do transakcji swap walutowy 
i �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���V�Z�D�S���Q�D���V�W�R�S�Û���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�Ç�� 

1.3 �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�]�Q�D�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���D�N�F�M�L���O�X�E���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�Lowych.  

1.4 Wskazanie���� �>�H�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É�� �V�L�Û�� �G�X�>�Ç�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç�� �]�H�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �O�X�E�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�H�M��
�W�H�F�K�Q�L�N�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P�� 

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�>�H���F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É���V�L�Û���G�X�>�Ç���]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç���]�H���V�N���D�G�X���S�R�U�W�I�H�O�D��inwestycyjnego Subfunduszu.  

1.5 �=�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P niewystandaryzowane instrumenty pochodne.  

�)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �Z�� �W�\�P��
niew �\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���F�H�O�X���]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D���V�S�U�D�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu lub ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, pod warunkiem , �>�H�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �X�P�R�Z�\�� �E�Û�G�]�L�H�� �]�J�R�G�Q�H�� �]�� �F�H�O�H�P��
inwestycyjnym Subfunduszu.  

Zawarcie  �X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����P�R�>�H��
�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �S�R�Q�L�H�Z�D�>�� �G�O�D�� �W�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H��
�N�D�W�H�J�R�U�L�H���U�\�]�\�N���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z pkt 2.1. 14 

1.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���R�U�D�]���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���N�Z�R�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

Nie dotyczy.  

2. �2�S�L�V�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �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��Santander  �=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\����
w tym ryzyka  �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 

2.1 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���V�W�U�D�W�H�J�L�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� 

�=���X�Z�D�J�L���Q�D���J���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������������J���µ�Z�Q�\�P�L���N�D�W�H�J�R�U�L�D�P�L���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���V�Ç���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Q�D���U�\�Q�N�X���D�N�F�M�L���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���S�R�G�R�E�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H����
�N�W�µ�U�\�F�K���X�G�]�L�D���� �Z���$�N�W�\�Z�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���E�Û�G�]�L�H���Z�D�K�D���� �V�L�Û���Z���]�D�N�U�H�V�L�H���R�G���������� �G�R���������� �$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H���W�R���U�\�]�\�N�D��
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�Z�V�N�D�]�D�Q�H�� �V�Ç�� �Z�� �S�N�W�� ���������������� �D�� �W�D�N�>�H�� �]�� �U�\�]�\�N�D�P�L�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P�L�� �]�� �U�\�Q�N�L�H�P�� �G���X�>�Q�\�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� �N�W�µ�U�\�� �W�R�� �U�\�Q�H�N�� �M�H�V�W��
�S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�P�� �U�\�Q�N�L�H�P���� �Q�D�� �N�W�µ�U�\�� �H�N�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�D�� �M�H�V�W�� �S�R�]�R�V�W�D���D�� �F�]�Û���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �6�\�W�X�D�F�M�D�� �Q�D tych rynkach b �Û�G�]�L�H��
�P�L�D���D���]�Q�D�F�]�Ç�F�\���Z�S���\�Z���Q�D���:�$�1�-�8�����D �Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���W�D�N�>�H���Q�D���V�\�W�X�D�F�M�Û���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�X�M�H��
�V�Z�R�M�H���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�X���S�R�O�V�N�L�P�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���W�\�P���U�\�Q�N�X���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H���R�G�G�]�L�D���X�M�H���Q�D���Z�D�U�W�R���É���L���S���\�Q�Q�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu .  

Ponadt �R���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�D�� �U�\�]�\�N�R�� �N�U�H�G�\�W�R�Z�H�� �S�R�S�U�]�H�]�� �G�R�E�µ�U�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �S�R�G�� �N�Ç�W�H�P�� �Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�R���F�L��
�N�U�H�G�\�W�R�Z�H�M���L�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�D���O�X�E���J�Z�D�U�D�Q�W�D�����6���X�>�\���W�H�P�X���U�µ�Z�Q�L�H�>���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�����F�]�\�O�L �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�����U�R�G�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X w instrumenty 
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���U�µ�>�Q�\�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� 

�=���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�R�G�]�D�M�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.1 ryzyko rynkowe �� �Z�\�F�H�Q�D���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�G�O�H�J�D���]�P�L�D�Q�R�P���Z���Z�\�Q�L�N�X���]�P�L�D�Q���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�E�Û�G�Ç�F�\�F�K���L�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�����=�P�L�D�Q�\���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�Ç���Z �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�R�F�K�R�G�Q�Ç���P�D�N�U�R- 
�L�� �P�L�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�J�R�� �R�W�R�F�]�H�Q�L�D���� �Z�� �M�D�N�L�P�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� �R�U�D�]�� �S�R�V�W�U�]�H�J�D�Q�L�H�P��
przez �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���Z�S���\�Z�X���W�\�F�K���F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z���Q�D���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H���H�P�L�W�H�Q�W�D�����5�\�]�\�N�R���U�\�Q�N�R�Z�H���Z���Z�\�>�V�]�\�P���V�W�R�S�Q�L�X���G�R�W�\�F�]�\��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���X�G�]�L�D���R�Z�\�P�����D�N�F�M�H�����Q�L�> �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���G���X�>�Q�\�P�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���� 

2.1.2 ryzyko kredytowe �� �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���]���G���X�>�Q�\�P�L���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���L �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D�����W�D�N�>�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���O�X�E �S�R�U�Û�F�]�\�F�L�H�O�D�����L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���Q�D���V�L�H�E�L�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
�;�U�µ�G���D�P�L�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���� �Z�\�V�R�N�L�� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�D��
w stosunku d o �D�N�W�\�Z�µ�Z�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���L���Z���E�U�D�Q�>�\���H�P�L�W�H�Q�W�D�� 

2.1.3 ryzyko stopy procentowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���]�P�L�D�Q�L�H���F�H�Q���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R���V�W�D���\�P���R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�P�L�D�Q�\�� �U�\�Q�N�R�Z�H�M�� �V�W�R�S�\�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �P�D�O�H�M�H����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �V�S�D�G�N�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �U�R���Q�L�H���� �–�P�� �G���X�>�V�]�\�� �F�]�D�V�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �M�H�V�W�� �Z�L�Û�N�V�]�H����
�&�]�\�Q�Q�L�N�D�P�L�� �P�R�J�Ç�F�\�P�L�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �V�S�D�G�H�N�� �F�H�Q�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
instrume �Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���V�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����Z�]�U�R�V�W���E�L�H�>�Ç�F�H�M���O�X�E���S�U�R�J�Q�R�]�R�Z�D�Q�H�M���L�Q�I�O�D�F�M�L�����Z�\�V�R�N�L�H���W�H�P�S�R���U�R�]�Z�R�M�X���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R����
�V�S�D�G�H�N�� �V�W�R�S�\�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�D�� �R�F�H�Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �I�L�V�N�D�O�Q�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�]�U�R�V�W�� �V�W�µ�S��
procentowych w innych krajac h, 

2.1.4 ryzyko rozliczenia �� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �F�R�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H��
przez �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �O�X�E�� �V�W�U�D�W���� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H �]�P�L�D�Q�D�P�L�� �F�H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K����
�N�W�µ�U�\�F�K���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���G�R�W�\�F�]�\���L���E�U�D�N�L�H�P���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���Q�L�P�L�� 

2.1.5 ryzyko kontrahenta �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�\�P���O�X�E���Q�L�H�V�N�X�W�H�F�]�Q�\�P���G�R�F�K�R�G�]�H�Q�L�X���U�R�V�]�F�]�H�����)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�R�E�H�F���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\��
�Q�L�H���Z�\�Z�L�Ç�]�D�O�L���V�L�Û���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�D�Z�D�U�W�H�M���S�R�]�D���V�\�V�W�H�P�H�P���J�Z�D�U�D�Q�F�\�M�Q�\�P�� 

2.1.6 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���E�U�D�N�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�E�\�F�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R �F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M��
�L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z���N�V�L�Û�J�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�D���L�F�K���S�R���F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

2.1.7 ryzyko walutowe �� poleg �D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �]�P�L�D�Q�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�]�J�O�Û�G�H�P��
�Z�D�O�X�W�\���S�R�O�V�N�L�H�M�����Z���N�W�µ�U�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z�\�F�H�Q�D���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu , 

2.1.8 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���� polega na ograniczeniu dysponowania lub utrac �L�H���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���V�Ç���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�] Depozytariusza i podmioty trzecie, 
�N�W�µ�U�H���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç���F�]�Û���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\���]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P���O�X�E���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Qduszu 
�V�Ç�� �]�D�S�L�V�\�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �L �U�H�M�H�V�W�U�D�F�K�� �R�G�U�Û�E�Q�L�H�� �R�G�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �L�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D�� �G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D�� �$�N�W�\�Z�D�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X����
Depozytariusz pon �R�V�L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���É���]�D���X�W�U�D�W�Û���D�N�W�\�Z�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W���������L�������8�V�W�D�Z�\��oraz art. 12 ust.1 i ust. 
�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D����������2016 na zasadach opisanych w Rozdziale IV pkt. 9, 

2.1.9 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z���� inwestycje Subfun �G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�\�Q�N�X����
�V�H�J�P�H�Q�F�L�H���U�\�Q�N�X���O�X�E���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D �W�\�P���U�\�Q�N�X�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�����V�H�J�P�H�Q�F�L�H���O�X�E���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����P�R�>�H��
�R�G�G�]�L�D���\�Z�D�É�� �Q�D�� �S���\�Q�Q�R���É�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu ���� �F�R�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �L�V�W�R�W�Q�\�P�L�� �Z�D�K�D�Q�L�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnictwa,  

2.1.10 ryzyko podatkowe �� dotyczy lokat Subfunduszu dokonanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej i polega 
na �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�Q�Q�\�� �Q�L�>�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �]�P�L�D�Q�L�H�� �Z�\�N���Ddni prawa 
�S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �]�P�L�D�Q�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�µ�Z���� �5�\�]�\�N�R�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X��
z �W�D�N�L�F�K���O�R�N�D�W���L���Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.11 ryzyko prawne �� �S�R�O�H�J�D���R�Q�R���Q�D���Z�S���\wie zmian prawnyc �K���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�Ç �S�U�]�H�]���H�P�L�W�H�Q�W�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�Ç�����=�P�L�D�Q�\���W�H��
�P�R�J�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G�R�W�\�F�]�\�É���S�U�D�Z�D���S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�����N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�����L���N�R�Q�F�H�V�M�L�����:�]�U�R�V�W���R�E�F�L�Ç�>�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H��
z �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���Z�]�U�R�V�W���N�R�V�]�W�µ�Z���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���H�P�L�W�H�Q�W�D�����F�R���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���M�H�J�R���V�\�W�X�D�F�M�Û��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���Z�D�U�W�R���É���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� 

2.1.12 ryzyko inwestycji zagranicznych �� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]���U�\�]�\�N�L�H�P���Z�D�O�X�W�R�Z�\�P���R�S�L�V�D�Q�\�P���Z���S�N�W��������������
oraz �]�� �U�\�]�\�N�L�H�P�� �]�P�L�D�Q�\�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M���� �6�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �M�H�V�W�� �Z�� �G�X�>�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �R�G�� �V�W�D�Q�X�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �Z �N�U�D�M�D�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �=�P�L�D�Q�D�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �P�R�>�H�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H��
�Z�S���\�Q�Ç�É�� �Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç�� �Z�\�F�H�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �]�� �G�D�Q�H�J�R�� �N�U�D�M�X���� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D rynkach 
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�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �Q�D�U�D�>�R�Q�H�� �V�Ç�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �U�\�]�\�N�R�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�F�R�I�\�Z�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��
z �G�D�Q�H�J�R���U�H�J�L�R�Q�X���L���V�N�X�W�N�R�Z�D�É���V�S�D�G�N�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 

2.1.13 �U�\�]�\�N�R�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�S�U�µ�F�]�� �U�\�]�\�N�� �Z���D���F�L�Z�\�F�K��
dla �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �L�F�K�� �S�R�U�W�I�H�O�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�U�D�] opisa�Q�\�F�K�� �Z�\�>�H�M�� �U�\�]�\�N�� �Z���D���F�L�Z�\�F�K��
dla �W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.1 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �E�L�H�>�Ç�F�Ç�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �S�R�U�W�I�H�O�D �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �L jego zmiany 
�G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.13.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �D�N�W�X�D�O�Q�H�J�R�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�X�� �G�H�F�\�]�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D��
�$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�����N�W�µ�U�H���X�M�D�Z�Q�L�D�M�Ç���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���Z���Werminach wskazanych w  �S�U�]�H�S�L�V�D�F�K���S�U�D�Z�D�����5�\�]�\�N�R���W�R���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H nie 
�M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���E�L�H�>�Ç�F�H���R�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�D�U�D�P�H�W�U�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����Z���W�\�P���S�R�]�L�R�P�X���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.3 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �U�\�]�\�N�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������R�G�Q�R�V�]�Ç�F�H���V�L�Û���G�R���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�Lctwa, 

2.1.13.4 ryzyko wyceny �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�\�F�H�Q�\�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R�� �–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �R�G�P�L�H�Q�Q�\��
�V�S�R�V�µ�E���Q�L�>���G�R�N�R�Q�\�Z�D���E�\���M�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

2.1.13.5 ryzyko wyceny rynkowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���U�µ�>�Q�L�F���S�R�P�L�Û�G�]�\���Z�\�F�H�Q�Ç���U�\�Q�N�R�Z�Ç���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���U�\�Q�N�X���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���:�$�1���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�M���Q�D���W�\�W�X�����X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.6 �U�\�]�\�N�R���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z �� �R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�Q�D�F�]�Q�H�J�R���X�]�D�O�H�>�Q�L�H�Q�L�X���Z�\�Q�L�N�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���M�H�G�Q�H�M���O�X�E���N�L�O�N�X���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.14 �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P�L���� �]�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H�P�� �X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
�S�R�F�K�R�G�Q�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.14.1 �U�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���� pol �H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�]�\�F�M�L�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R���O�X�E���M�H�J�R���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���X�>�\�F�L�D�� 

2.1.14.2 ryzyko wyceny �� polega na zastosowaniu w  modelu wyceny danych rynkowych zaw �L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K�� �E���Û�G�\���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���Z�\�N�D�]�D�Q�L�H���Z�\�F�H�Q�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�R�U�W�I�H�O�X���Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�� 

2.1.14.3 ryzyko niedopasowania  �� polega na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P��
z �E���Û�G�Q�H�M���R�F�H�Q�\���N�R�U�H�O�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���S�R�]�\�F�M�Ç���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�Ç���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�P���� 

2.1.14.4 ryzyko bazy �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�L�H�� �N�X�U�V�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Q�L�H�D�G�H�N�Z�D�W�Q�H�M�� �G�R �]�P�L�D�Q�� �Z�D�U�W�R���F�L��
instrumentu bazowego,  

2.1.14.5 �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L �� polega n �D�� �Q�L�H�Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�J�R�� �S�R�S�\�W�X�� �L�� �S�R�G�D�>�\�� �Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���Q�D���S�R�]�\�F�M�D�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�\�F�K���L �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� 

2.1.15 �U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���Z���$�N�F�M�H���� �]���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z���$�N�F�M�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���S�R�Q�L�>�Vze ryzyka: 

2.1.15.1 ryzyko makroekonomiczne �� �Q�D�� �U�\�Q�H�N�� �D�N�F�M�L�� �P�R�J�Ç�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H�� �Z�S���\�Q�Ç�É�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�� �N�U�D�M�R�Z�H��
i ���Z�L�D�W�R�Z�H���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �W�D�N�L�H�� �M�D�N���� �W�H�P�S�R�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �Q�L�H�U�µ�Z�Q�R�Z�D�J�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M��
���G�H�I�L�F�\�W�\���E�X�G�>�H�W�R�Z�H�����K�D�Q�G�O�R�Z�\��i �R�E�U�R�W�µ�Z���E�L�H�>�Ç�F�\�F�K�������Z�L�H�O�N�R���É���S�R�S�\�W�X���N�R�Q�V�X�P�S�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�]�L�R�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����Z�\�V�R�N�R���É��
�V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H�� �S�R�]�L�R�P�X�� �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� �L�� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �V�H�N�W�R�U�D�� �E�D�Q�N�R�Z�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �S�R�Q�L�>�H�M��
�V�W�D�Q�G�D�U�G�X���Z���V�H�N�W�R�U�]�H���E�D�Q�N�R�Z�\�P�����Z�L�H�O�N�R���É���]�D�G���X�>�H�Q�L�D���N�U�D�M�R�Z�H�J�R�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���S�U�D�F�\�����Z�L�H�O�N�R���É���L���N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H��
�V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���L�Q�I�O�D�F�M�L���� �Z�L�H�O�N�R���É�� �L�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���F�H�Q���V�X�U�R�Z�F�µ�Z���� �V�\�W�X�D�F�M�D���J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�D���� �3�R�J�D�U�V�]�D�M�Ç�F�D���V�L�Û��
�V�\�W�X�D�F�M�D���P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���]���U�H�J�X���\���Z�S���\�Z�D���Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H���Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç���Z�\�F�H�Q�Û���D�N�F�M�L���� 

2.1.15.2 ryzyko bra �Q�>�R�Z�H���� emitenci akcji  �V�Ç�� �S�R�G�G�D�Q�L�� �U�\�]�\�N�X�� �E�U�D�Q�>�\���� �Z�� �N�W�µ�U�H�M�� �G�]�L�D���D�M�Ç���� �:�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�R�W�\�F�]�\�� �W�R�� �U�\�]�\�N����
wzrostu konkurencji, spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �S�R�G�P�L�R�W�\���]���E�U�D�Q�>�\���L���]�P�L�D�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�\�F�K����
�2�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�H���U�\�]�\�N�D���E�U�D�Q�>�R�Z�H�J�R���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���S�R�S�U�]�H�]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���Z���D�N�F�M�H���V�S�µ���H�N���] �U�µ�>�Q�\�F�K���E�U�D�Q�>�� 

2.1.15.3 �U�\�]�\�N�R�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �V�S�µ���N�L���� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z�� �D�N�F�M�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �:�S���\�Z�� �Q�D�� �Q�L�H�� �P�D�M�Ç��
w �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �S�R�]�L�R�P�� ���D�G�X�� �N�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�H�J�R�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �M�D�N�R���É�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���� �Z�\�Q�L�N�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D����
polityka dywidendowa, zdarzenia losowe, konflikty w akcjonariacie oraz koszty agencji.  

2.2 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

2.2.1 �5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�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���� �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��
z �]�D�Z�D�U�F�L�H�P�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z���� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �Z�D�U�X�Q�N�D�P�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �L�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L��
gwarancjami.  

�5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D���S�U�]�\�V�]���\�F�K�� �]�P�L�D�Q�� �F�H�Q��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �]�P�L�D�Q��
�:�$�1�-�8�����6�W�R�S�D���]�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���M�H�V�W���]�D�O�H�>�Q�D���]�D�U�µ�Z�Q�R���R�G ceny Jednostki Uczestnictwa  
�Z���G�Q�L�X���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Z�L�H�O�N�R���F�L���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���R�S���D�W�\���]�D���]�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���W�D�N�>e 
od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu i  �Z�L�H�O�N�R���F�L���R�S���D�W�\���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���]���W�\�W�X���X��
odku �S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�]�L�H��



 

 32 

�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�S���D�W�\�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���� �F�R�� �R�E�Q�L�>�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�L�H�O�N�R���É�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �=�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P��
�U�\�]�\�N�L�H�P�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û�� �U�\�]�\�N�R�� �Z�\�E�R�Uu Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora. Polega ono na  �Q�L�H�G�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�X�� �Z���D�V�Q�H�M��
�D�Z�H�U�V�M�L�� �G�R�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �L�� �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �V�W�R�S�Ç�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R ceni�H�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K��
perspektyw lokaty w  Subfundusz.  

�=�D�G�Q�D���]���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���X�P�µ�Z���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���Q�L�H�V�L�H���]�H���V�R�E�Ç���U�\�]�\�N �L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W����������
�Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R���3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���X�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���X�G�]�L�H�O�D���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� 

2.2.2 Ryzyko �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���� �Q�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �O�X�E�� �P�D��
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\���Z�S���\�Z 

2.2.2.1 ryzyko otwarcia likwidacji - �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�����5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�����=���G�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L��
�)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���P�R�>�H���]�E�\�Z�D�É���L �R�G�N�X�S�\�Z�D�É �-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
�O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �:�� �W�U�D�N�F�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �R�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H��
�S�U�]�H�V���D�Q�H�N�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �8�V�W�D�Z�L�H�� �L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��
w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych ���� �–�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R���� �>�H�� ���U�R�G�N�L�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L��
po �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���E�Û�G�Ç���Q�L�>�V�]�H���Q�L�>���E�\���\�E�\���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�Q�W�\�Q�X�R�Z�D�Q�L�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

2.2.2.2 �S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����V�S�µ���N�Û���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç���O�X�E���=�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���]���8�(���� na podstawie umowy 
zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem f �X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �W�R�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�M�Ç�É��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���W�D�N�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\�����S�U�]�H�N�D�]�D�É���V�S�µ���F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�M��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z�� �3�U�]�H�M�Û�F�L�H��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���R�U�D�]���� �]�D���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z��
wskazanych w Ustawie �� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z��
�S�R�S�U�]�H�]���X�G�]�L�D�����Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2.2.2.3 �]�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�] �� �X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���D�N�W�\�Z�µ�Z���P�R�>�H���E�\�É��
wypowiedziana przez Fundusz lub Depozytariusza z  �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H�P�� �V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �W�H�U�P�L�Q�X�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D����
�.�R�P�L�V�M�D�� �P�R�>�H�� �Q�D�N�D�]�D�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L �]�P�L�D�Q�Û�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �-�H���O�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�P�R�Z�L�H�� �D�O�E�R�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �M�H�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�F�L�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�S�R�Z�L�D�G�D�� �X�P�R�Z�Û�� �L �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�� �.�R�P�L�V�M�Û����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X���R�W�Z�D�U�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���O�X�E���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Qie dokonuje zmiany 
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����=�P�L�D�Q�D���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L�����=�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���M�H�V�W���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���Z���V�S�R�V�µ�E��
�]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�S�U�]�H�U�Z�D�Q�H�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �Z �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H��
�G�R�N�R�Q�D�É�� �]�P�L�D�Q�\�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�L�H�� �P�D��
�Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�� 

2.2.2.4 �S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H���I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P - �8�V�W�D�Z�D���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���I�Xnduszu inwestycyjnego 
�R�W�Z�D�U�W�H�J�R���]���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����–�V�W�Q�L�H�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���É���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �3�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �W�D�N�L�H�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R��
na �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�\���R�U�D�]��przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa 
�V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R�����0�R�>�H���W�R���S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�����>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���S�U�R�I�L�O��
�M�H�V�W���Q�L�H�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L���G�O�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�X���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� 

2.2.2.5 �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�H���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���R�W�Z�D�U�W�H�J�R���Z���I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���R�W�Z�D�U�W�\ - nie dotyczy.  

2.2.2.6 zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  - ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okre ���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���L���6�W�D�W�X�F�L�H��
�P�R�J�Ç���X�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P�����8�V�W�D�Z�D���P�R�>�H���S�R�G�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]�H���]�P�L�D�Q�D�P�L���'�\�U�H�N�W�\�Z�\���8�&�–�7�6����
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�P�L�H�Q�L�É���V�W�U�D�W�H�J�L�Û���L �S�R�O�L�W�\�N�Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W����
24 Ustawy, z�P�L�D�Q�\�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �=�P�L�D�Q�D�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z odniesieniu do polityki inwestycyjnej 
�Q�L�H�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Z�F�K�R�G�]�L���Z �>�\�F�L�H���S�R �X�S���\�Z�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G �G�Q�L�D���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���R���]�P�L�D�Q�D�F�K�����=�P�L�D�Q�D��
�S�R�O�L�W�\�N�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���� �>�H Uczestnik s�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�R�I�L�O�� �M�H�V�W��
nieodpowiedni dla  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X��na �]�P�L�D�Q�Û���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R zmianie 
polityki inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.3 R�\�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L���J�Z�D�U�D�Q�W�D���� �Q�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�H�� Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.  

2.2.4 Ryzyko inflacji �� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Z�L�Q�Q�L�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�É�� �U�\�]�\�N�R�� �V�S�D�G�N�X�� �V�L���\�� �Q�D�E�\�Z�F�]�H�M�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���� �–�Q�I�O�D�F�M�D��
�S�R�Z�R�G�X�M�H�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���U�H�D�O�Q�D�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�I�O�D�F�M�L�����V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���L�V�W�R�W�Q�L�H���U�µ�>�Q�D���R�G���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�M��
�V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�O�D�F�M�L���� 

2.2.5 Ryzyko �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �W�\�P�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P�L��- zmiany regulacji prawnych 
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç��
�Z�S���\�Z�D�É���Q�D���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���M�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���&�–�7�����8�V�W�D�Z�L�H��
�3�–�7���� �L�Q�Q�\�F�K�� �X�V�W�D�Z�D�F�K���� �X�P�R�Z�D�F�K�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K���� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�X���� �Z�� �W�\�P��
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�S�R�G�V�W�D�Z�\���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�D�Z�N�L���S�R�G�D�W�N�X���P�R�J�Ç���Z�S���\�Z�D�É���Q�D���V�W�R�S�Û���]�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�� 

2.3 �$�N�W�X�D�O�Q�L�H���V�W�R�V�R�Z�D�Q�D���P�H�W�R�G�D���S�R�P�L�D�U�X���F�D���N�R�Z�L�W�H�M���H�N�V�S�R�]�\�F�M�L���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Dla subfunduszu Santander  �=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �Z�� �N�D�>�G�\�P��Dniu R�R�E�R�F�]�\�P�� �R�E�O�L�F�]�D�� �F�D���N�R�Z�L�W�Ç�� �H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û Funduszu 
przy �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X�� �P�H�W�R�G�\�� �]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�L�D�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �]�D�V�D�G�D�P�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L�� �Z�� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X�� �0�L�Q�L�V�W�U�D�� �5�R�]�Z�R�M�X�� �L�� �)�L�Q�D�Q�V�µ�Z��
z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu, trybu ora �]�� �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\��
inwestycyjnych (Dz. U. 2017, poz. 1444).  

3. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�R�I�L�O�X���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  �=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H��warunki:  

1. �S�O�D�Q�X�M�Ç���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����P�L�Q�L�P�X�P����-letnie),  
2. �R�F�]�H�N�X�M�Ç���Z�\�V�R�N�L�F�K���]�\�V�N�µ�Z�� 
3. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L�� �Z�� �D�N�F�M�H���� �O�L�F�]�Ç�� �V�L�Û�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �G�R���É�� �V�L�O�Q�\�F�K�� �Z�D�K�D���� �Z�D�U�W�R���F�L�� �L�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L��

���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H���Z���N�U�µ�W�N�L�P���R�N�U�H�V�L�H�������]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�Ç���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���D�N�F�M�L�� 

Wskazanie 4-�O�H�W�Q�L�H�J�R���R�N�U�H�V�X���M�D�N�R���P�L�Q�L�P�D�O�Q�H�J�R���F�]�D�V�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���L�Q�Z�H�V�W�R�U���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�U�D�É���S�R�G���X�Z�D�J�Û�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H��
�S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �G�R�S�L�H�U�R�� �S�R�� �R�N�R���R�� �� latach od rozp �R�F�]�Û�F�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �1�L�H��
�Z�\�N�O�X�F�]�D���W�R���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D���Z�\�V�R�N�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���Z���R�N�U�H�V�L�H���N�U�µ�W�V�]�\�P���Q�L�>���� lata �D�Q�L���Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D���V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�J�R��
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���]�\�V�N�X���O�X�E���Q�D�Z�H�W���]�Z�U�R�W�X���S�H���Q�H�M���Z�\�V�R�N�R���F�L���]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�H�J�R���N�D�S�L�W�D���X���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>���� lata.  

�=�H���Z�]�J�O�Û�G�X���Q�D���I�D�N�W���� �>�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �E�X�G�X�M�H���S�R�U�W�I�H�O���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���Z���R�S�D�U�F�L�X���R���D�Q�D�O�L�]�Û �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
�S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���J���µ�Z�Q�L�H���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���Q�L�H���]�D�N���D�G�D�M�Ç���D�N�W�\�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�Ç�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �E�\�É�� �S�R�O�H�F�D�Q�\���� �M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�� �G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �W�\�P�� �R�V�R�E�R�P���� �N�W�µ�U�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�Q�L�H�� �S�U�H�I�H�U�X�M�Ç��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �E�H�]�S�L�H�F�]�Q�H�� �L���O�X�E�� �N�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H���� �M�H�G�Q�D�N�� �S�H�Z�Q�Ç�� �F�]�Û���É�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �P�R�J�Ç�� �]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�É�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�R���� �:�� �W�D�N�L�P��
�S�U�]�\�S�D�G�N�X���X�G�]�L�D�����L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Z���R�J�µ�O�H���R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�\�É���W�D�N���G�R�E�U�D�Q�\�����D�E�\���H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�H���V�W�U�D�W�\��
�S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�� �Q�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �]�R�V�W�D���\�� �]�U�H�N�R�P�S�H�Q�V�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �]�\�V�N�L�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�H�� �]�� �L�Q�Q�\�F�K�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �]�J�R�G�Q�L�H��
z indywidualnymi preferencjami inwestora.  

4. �:�\�V�R�N�R���F�L�� �R�S���D�W�� �L�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �]�Z�L�Ç�]anych z uczestnictwem w Subfunduszu Santander  �=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\���� �V�S�R�V�µ�E�� �L�F�K��
�Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���L���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���R�U�D�]���R���N�R�V�]�W�\���R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �Z�\�V�R�N�R���É���� �V�S�R�V�µ�E�� �N�D�O�N�X�O�D�F�M�L�� �L�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L��
wynagrod �]�H�Q�L�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���S�R�N�U�\�F�L�H���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���N�R�V�]�W�µ�Z���V�Ç��
�R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W�����������6�W�D�W�X�W�X�� 

4.2 �:�D�U�W�R���É���:�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N�D���.�R�V�]�W�µ�Z���&�D���N�R�Z�L�W�\�F�K�����:�.�&���� 

WKC w 2018 roku  �Z�\�Q�L�µ�V���� 

�ƒ 3,43% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;  
�ƒ 2,93% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;  
�ƒ 2,43% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  
�:�D�U�W�R���É��WKC �R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�G�]�L�D�����N�R�V�]�W�µ�Z���Q�L�H�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�����U�H�G�Q�L�H�M��
WAN Subfunduszu za rok 2018. 

�-�H�G�\�Q�Ç�� �S�R�]�\�F�M�Ç�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�M�Ç�F�Ç�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P����
�0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D���Z���S�N�W�������������S�R�Q�L�>�H�M�� 

�.�D�W�H�J�R�U�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�L�H�Z���Ç�F�]�R�Q�\�F�K���G�R��WKC: 

1. �N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�H�����Z���W�\�P���S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H�����S�R�G�D�W�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�D�E�\�F�L�H�P���O�X�E���]�E�\�F�L�H�P���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���S�R�U�W�I�H�O�D�� 
2. �R�G�V�H�W�N�L���]���W�\�W�X���X���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�R�>�\�F�]�H�N���O�X�E���N�U�H�G�\�W�µ�Z�� 
3. ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 
4. �R�S���D�W�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �S�R�Q�R�V�]�R�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��

przez Uczestnika, 
5. �Z�D�U�W�R���F�L���X�V���X�J���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� 

4.3 �2�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �X�L�V�]�F�]�D�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
przez Uczestnika.  

�3�R�Q�L�>�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�R���R�S���D�W�\���X�L�V�]�F�]�D�Q�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���L���L�F�K���P�D�N�V�\�P�D�O�Q�H���V�W�D�Z�N�L�� 

1. �R�S���D�W�D���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���]�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 3%, 
2. �R�S���D�W�D���P�D�Q�L�S�X�O�D�Fyjna pobierana przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz �� 1%, 
3. �R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� 1%. 

�6�S�R�V�µ�E���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���R�S���D�W���]�R�V�W�D�����R�S�L�V�D�Q�\���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�–�–���Z���S�N�W���������������������L���������� 
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4.4 �2�S���D�W�D���]�P�L�H�Q�Q�D�����E�Û�G�Ç�F�D���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H�M���Z�\�V�R�N�R���É���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���R�S���D�W�\���]�P�L�H�Q�Q�H�M���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�H�M���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

4.5 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���R�W�U�]�\�P�X�M�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�� 

�ƒ 3,4% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,  
�ƒ 2,9% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  
�ƒ 2,4% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,  
w �V�N�D�O�L�� �U�R�N�X���� �O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �M�D�N�R�� �������� �G�Q�L���� ���U�H�G�Q�L�H�M�� �U�R�F�]�Q�H�M�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�F�H�M�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa.  

4.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �O�X�E�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H������ �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�V�]�W�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Sub�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  �S�R���U�H�G�Q�L�R���V�Ç���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���P�L�Û�G�]�\��Subfundusz a T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���O�X�E���L�Q�Q�\���S�R�G�P�L�R�W�����Z���W�\�P���X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L���Z�S���\�Z���W�\�F�K���X�V���X�J��
�Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D��
T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��Subfund uszem. 

�.�R�V�]�W�\���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���S�R�P�L�Û�G�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����=�D�V�D�G�\���R�E�F�L�Ç�>�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���N�R�V�]�W�D�P�L��
�R�N�U�H���O�D���6�W�D�W�X�W���� 

�3�R�G�P�L�R�W�\���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�������Z�L�D�G�F�]�Ç�F�H���X�V���X�J�L���Q�D���U�]�H�F�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����P�R�J�Ç���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�É���O�X�E���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�É���G�O�D��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���D�Q�D�O�L�]�\���L���U�H�N�R�P�H�Q�G�D�F�M�H���O�X�E���R�I�H�U�R�Z�D�É���G�R�V�W�Û�S���G�R���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�F�K���V�\�V�W�H�P�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K�����W�]�Z�����X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H������
�F�R�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É��
wynagrodzen �L�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  �=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\���Z���X�M�Û�F�L�X���K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�P�� 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 201 8 roku), zgodna ze sprawozdaniem finansowym 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�E�D�G�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���Z�\�Q�R�V�L���D 842 288 115,22 �]��. 

 

5.2 �:�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�� 

 

393 951 ���������������]��

378 637 ���������������]��69 698 ���������������]��

0 �������b�������b������ �������b�������b������ �������b�������b������ �������b�������b������

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\���Q�D���G�]�L�H�����������J�U�X�G�Q�L�D�������������U�R�N�X
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Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku �R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R���Z�\�U�D�>�R�Q�H�M��
w �]���R�W�\�F�K���S�R�O�V�N�L�F�K�� 

5.3 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���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���R�U�D�]���G�R�N�R�Q�D�Q�\�F�K���]�P�L�D�Q��
wzorca.  

Od 2 stycznia 201 5 roku :  55% WIG + 45% ICE BofAML Poland Government Index (G0PL) 
Do 1 stycznia 2015 roku :  40% WIG + 15% [(MSCI Emerging Europe ex Russia)+Austria Index] + 45% indeks rynku obligacji 

�0�H�U�U�L�O�O���/�\�Q�F�K���3�R�O�L�V�K���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V�����*���3�/�������G�R�V�W�Û�S�Q�\���P���L�Q�����Q�D���K�W�W�S�������Z�Z�Z���P�O�L�Q�G�H�[���P�O���F�R�P�� 
Do 31 maja 2012 roku :  ���������:�–�*���������������L�Q�G�H�N�V���U�\�Q�N�X���R�E�O�L�J�D�F�M�L���0�H�U�U�L�O�O���/�\�Q�F�K���3�R�O�L�V�K���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V�����*���3�/�������G�R�V�W�Û�S�Q�\���P���L�Q����

na http://www.mlindex.ml.com).  
Do 31 grudnia 2004 roku :  50% WIG + 50% 52-tygodniowe bony skarbowe.  
Do 31 grudnia 2001 roku :  50% WIG + 50% MIDWIG. 

 

5.4 ���U�H�G�Q�L�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���]���Z�]�R�U�F�D���G�O�D���R�N�U�H�V�µ�Z���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�N�W���������� 

 

 

5.5 �–�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���M�H�M���]�E�\�F�L�D��
i �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �R�G�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�R�E�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]���R�S���D�W�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���� �:�\�Q�L�N�L�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�H�� �Q�L�H��
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�Ç���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�R�G�R�E�Q�\�F�K���Z�\�Q�L�N�µ�Z���Z���S�U�]�\�V�]���R���F�L�� 
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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���=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\��
wzorca (benchmarku) za ostatnie 3, 5 i 10 lat
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�3�R�G�U�R�]�G�]�L�D�����–�–�–���&�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��Santander  Stabilnego Wzrostu . 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  Stabilnego Wzrostu.  

1.1 �*���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H��lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja.  

Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje �Q�L�H�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� �������� �V�Z�R�L�F�K��A�N�W�\�Z�µ�Z���Z�� �D�N�W�\�Z�D�� �L�Q�Q�H�� �Q�L�>�� �N�U�D�M�R�Z�H����
przy �F�]�\�P���]�D���D�N�W�\�Z�D���N�U�D�M�R�Z�H���X�]�Q�D�M�H���V�L�Û���� 

1. �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���S�R�G�P�L�R�W�\���]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���� 
2. �Q�D�O�H�>�Q�R���F�L���Z�\�U�D�>�R�Q�H���Z���Z�D�O�X�F�L�H���S�R�O�V�N�L�H�M�� 
3. ���U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���Z���Z�D�O�X�F�L�H���S�R�O�V�N�L�H�M��  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�X�M�H���D�N�W�\�Z�D���J���µ�Z�Q�L�H���Z���G���X�>�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�����'�R�E�µ�U���O�R�N�D�W���G�O�D���W�H�M���F�]�Û���F�L��
�D�N�W�\�Z�µ�Z���P�D���Q�D���F�H�O�X���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H���P�R�>�O�L�Z�L�H���Z�\�V�R�N�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���Z�����U�H�G�Q�L�P���L���G���X�J�L�P���K�R�U�\�]�R�Q�F�L�H���F�]�D�V�R�Z�\�P�����S�U�]�\���P�L�Q�L�P�D�O�L�]�D�F�M�L��
�U�\�]�\�N�D�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �1�L�H�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� �������� �Z�D�U�W�R���F�L�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�D�� �M�H�V�W�� �Z�� �O�R�N�D�W�\�� �L�Q�Q�H�� �Q�L�>��
wskazane w zdaniu poprzednim.  

�1�L�H���Z�L�Û�F�H�M���Q�L�>�����������Z�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���M�H�V�W���O�R�N�R�Z�D�Q�H���Z��A�N�F�M�H���R�U�D�]���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W�����������X�V�W���������S�N�W��
(1) - (3) Statutu.  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���O�R�N�X�M�H���Q�L�H���Z�L�Û�F�H�M���Q�L�>�����������D�N�W�\�Z�µ�Z���Z���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H���Z���M�H�G�Q�H�M���Z�D�O�X�F�L�H���R�E�F�H�M���L�Q�Q�H�M���Q�L�>���Z�D�O�X�W�D��
polska lub euro.  �8�G�]�L�D���� �Z�� �$�N�W�\�Z�D�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �O�R�N�D�W�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�\�F�K�� �Z�� �G�D�Q�H�M�� �Z�D�O�X�F�L�H�� �R�]�Q�D�F�]�D�� �H�I�H�N�W�\�Z�Q�Ç�� �H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û��
Subfunduszu na zmiany kursu danej waluty przy �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�X�� �V�W�R�V�R�Z�D�Q�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K�� �L�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D����
Subfunduszu.  

1.2 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�3�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�P�� �N�U�\�W�H�U�L�X�P�� �G�R�E�R�U�X�� �O�R�N�D�W�� �M�H�V�W�� �G�Ç�>�H�Q�L�H�� �G�R�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �F�H�O�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�] uzyskanie 
�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �3�U�]�\�� �X�V�W�D�O�D�Q�L�X�� �X�G�]�L�D���µ�Z�� �D�N�F�M�L�� �L�� �G���X�>�Q�\�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K��
w �$�N�W�\�Z�D�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�Û�G�Ç�� �E�U�D�Q�H�� �S�R�G�� �X�Z�D�J�Û�� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �Z�D�U�X�Q�N�X�M�Ç�F�H�� �V�\�W�X�D�F�M�Û�� �Q�D�� �U�\�Q�N�D�F�K�� �D�N�F�M�L�� �R�U�D�]��
�N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���L���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���U�H�Q�W�R�Z�Q�R���F�L���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����:�\�E�µ�U���D�N�F�M�L���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H��
�J���µ�Z�Q�L�H���Z���R�S�D�U�F�L�X���R���D�Q�D�O�L�]�Û���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç�� 

�:�\�E�µ�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���J���µ�Z�Q�L�H���Z���R�S�D�U�F�L�X���R�� 

1. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� w odniesieni �X�� �G�R�� �$�N�F�M�L���� �M�D�N�R�� �S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�F�K�� �P�H�W�R�G�� �D�Q�D�O�L�]�\�� �S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H�� �V�L�Û�� �X�>�\�F�L�H���� �D�Q�D�O�L�]�\��
�Z�V�N�D�<�Q�L�N�R�Z�H�M�����S�R�U�µ�Z�Q�D�Z�F�]�H�M���O�X�E���]�G�\�V�N�R�Q�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�S���\�Z�µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� 

2. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�D�� �V�L�Û�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �]�Z�U�R�W�X���� w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy inwesty cyjnych 
�R�U�D�]���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���I�X�Q�G�X�V�]�\���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���L���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

3. �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �P�R�>�O�L�Z�L�H�� �Z�\�V�R�N�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�U�]�\�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�\�P�� �P�L�Q�L�P�D�O�L�]�R�Z�D�Q�L�X�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�Ç���H�P�L�W�H�Q�W�D���L�� �U�\�]�\�N�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H�M���S���\�Q�Q�R���F�L�� �L���S�U�]�\�� �X�P�L�D�U�N�R�Z�D�Q�H�M���D�N�F�H�S�W�D�F�M�L���U�\�]�\�N�D���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K����
w �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� 

4. �G�R�S�D�V�R�Z�D�Q�L�H�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �G�R�� �S�O�D�Q�R�Z�D�Q�\�F�K�� �O�X�E�� �]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�\�F�K�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �]�D�N�X�S�X���V�S�U�]�H�G�D�>�\�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K����
k�W�µ�U�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�U�D�>�R�Q�D�� �Z�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�F�K�� �Z�D�O�X�W�D�F�K�� �R�E�F�\�F�K���� w odnies ieniu do wystandaryzowanych 
lub  �Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�\�F�K���W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]�D�N�X�S�X���V�S�U�]�H�G�D�>�\���Z�D�O�X�W�� 

5. �S���\�Q�Q�R���É���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�����N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���R�U�D�]���Z�L�H�O�N�R���É���U�\�]�\�N�D���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D���� w odniesieni �X���G�R���N�R�Q�W�U�D�N�W�µ�Z���W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K����
�Z�D�U�U�D�Q�W�µ�Z�����R�S�F�M�L���Q�D���L�Q�G�H�N�V�\���L���R�S�F�M�L���Q�D���D�N�F�M�H�� 

6. �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�L�D�� �F�R�� �G�R�� �N�L�H�U�X�Q�N�X�� �]�P�L�D�Q�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �O�X�E�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� w odniesieniu do transakcji swap walutowy 
i �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���V�Z�D�S���Q�D���V�W�R�S�Û���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�Ç�� 

1.3 �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�]�Q�D�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���D�N�F�M�L���O�X�E���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� 

1.4 Wskazanie���� �>�H�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É�� �V�L�Û�� �G�X�>�Ç�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç�� �]�H�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �O�X�E�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�H�M��
�W�H�F�K�Q�L�N�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P�� 

Nie dotyczy.  

1.5 �=�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 

�)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �Z�� �W�\�P��
niewystandaryzowane instrumenty  �S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���F�H�O�X���]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D���V�S�U�D�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���]�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�R�Z�\���E�Û�G�]�L�H���]�J�R�G�Q�H���]���F�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu.  

�=�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����P�R�>�H��
�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �S�R�Q�L�H�Z�D�>�� �G�O�D�� �W�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H��
�N�D�W�H�J�R�U�L�H���U�\�]�\�N���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W��2.1.14. 

1.6 Wskazanie g�Z�D�U�D�Q�W�D���R�U�D�]���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���N�Z�R�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���M�H�G�Q�R�V�W�H�N���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �M�H���O�L���W�D�N�L�H�M��
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gwarancji udzielono.  

Nie dotyczy.  

2. �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���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��Santander  Stabilnego Wzrostu , 
�Z���W�\�P���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 

2.1 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���V�W�U�D�W�H�J�L�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� 

�=���X�Z�D�J�L���Q�D���J���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������������J���µ�Z�Q�\�P�L���N�D�W�H�J�R�U�L�D�P�L���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���V�Ç���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Q�D���U�\�Q�N�X���D�N�F�M�L���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���S�R�G�R�E�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H����
�N�W�µ�U�\�F�K�� �X�G�]�L�D���� �Z�� �$�N�W�\�Z�D�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �V�W�D�Q�R�Z�L�É�� �G�R�� �������� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�� �W�R�� �U�\�]�\�N�D�� �Z�V�N�D�]�D�Q�H�� �V�Ç�� �Z�� �S�N�W��
�����������������D���W�D�N�>�H���]���U�\�]�\�N�D�P�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P�L���]���U�\�Q�N�L�H�P���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�����N�W�µ�U�\�F�K��
�X�G�]�L�D���� �Z�� �$�N�W�\�Z�D�F�K��Subfunduszu wynosi co najmniej 60%. Sytuacja na  �W�\�F�K�� �U�\�Q�N�D�F�K�� �E�Û�G�]�L�H�� �P�L�D���D�� �]�Q�D�F�]�Ç�F�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �:�$�1�-�8����
a w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �V�\�W�X�D�F�M�Û�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �N�R�Q�F�H�Q�W�U�X�M�H�� �V�Z�R�M�H�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D�� �U�\�Q�N�X��
�S�R�O�V�N�L�P�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���W�\�P���U�\�Q�N�X���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H���R�G�G�]�L�D���X�M�H���Q�D���Z�D�U�W�R���É���L���S���\�Q�Q�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu .  

Ponadto, Subfundusz  �R�J�U�D�Q�L�F�]�D�� �U�\�]�\�N�R�� �N�U�H�G�\�W�R�Z�H�� �S�R�S�U�]�H�]�� �G�R�E�µ�U�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �S�R�G�� �N�Ç�W�H�P�� �Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�R���F�L��
�N�U�H�G�\�W�R�Z�H�M���L�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�D���O�X�E���J�Z�D�U�D�Q�W�D�����6���X�>�\���W�H�P�X���U�µ�Z�Q�L�H�>���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�����F�]�\�O�L �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�����U�R�G�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X w instrumenty 
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���U�µ�>�Q�\�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� 

Z inwestycjam �L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�R�G�]�D�M�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.1 ryzyko rynkowe �� �Z�\�F�H�Q�D���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�G�O�H�J�D���]�P�L�D�Q�R�P���Z���Z�\�Q�L�N�X���]�P�L�D�Q���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�E�Û�G�Ç�F�\�F�K���L�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�����=�P�L�D�Q�\���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�Ç���Z �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�R�F�K�R�G�Q�Ç���P�D�N�U�R- 
�L�� �P�L�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�J�R�� �R�W�R�F�]�H�Q�L�D���� �Z�� �M�D�N�L�P�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�Vowych, oraz postrzeganiem 
przez �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���Z�S���\�Z�X���W�\�F�K���F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z���Q�D���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H���H�P�L�W�H�Q�W�D�����5�\�]�\�N�R���U�\�Q�N�R�Z�H���Z���Z�\�>�V�]�\�P���V�W�R�S�Q�L�X���G�Rtyczy 
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���X�G�]�L�D���R�Z�\�P�����D�N�F�M�H�����Q�L�> �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���G���X�>�Q�\�P�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���� 

2.1.2 ryzyko kredytowe �� �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���]���G���X�>�Q�\�P�L���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���L �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D�����W�D�N�>e gwaranta lub  �S�R�U�Û�F�]�\�F�L�H�O�D�����L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���Q�D���V�L�H�E�L�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
�;�U�µ�G���D�P�L�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���� �Z�\�V�R�N�L�� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�D��
w stosunku do  �D�N�W�\�Z�µ�Z�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D �U�\�Q�N�X���L���Z���E�U�D�Q�>�\���H�P�L�W�H�Q�W�D�� 

2.1.3 ryzyko stopy procentowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���]�P�L�D�Q�L�H���F�H�Q���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R���V�W�D���\�P���R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�P�L�D�Q�\�� �U�\�Q�N�R�Z�H�M�� �V�W�R�S�\�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �P�D�Oeje, 
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �V�S�D�G�N�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �U�R���Q�L�H���� �–�P�� �G���X�>�V�]�\�� �F�]�D�V�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �M�H�V�W�� �Z�L�Û�N�V�]�H����
�&�]�\�Q�Q�L�N�D�P�L�� �P�R�J�Ç�F�\�P�L�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �V�S�D�G�H�N�� �F�H�Q�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���V�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����Z�]�U�R�V�W���E�L�H�>�Ç�F�H�M���O�X�E���S�U�R�J�Q�R�]�R�Z�D�Q�H�M���L�Q�I�O�D�F�M�L�����Z�\�V�R�N�L�H���W�H�P�S�R���U�R�]�Z�R�M�X���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R����
�V�S�D�G�H�N�� �V�W�R�S�\�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�D�� �R�F�H�Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �I�L�V�N�D�O�Q�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�]�U�R�V�W�� �V�W�µ�S��
procentowych w innych krajach,  

2.1.4 ryzyko rozliczenia �� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �F�R�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �S�U�]�H�]��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �O�X�E�� �V�W�U�D�W���� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H �]�P�L�D�Q�D�P�L�� �F�H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� �N�W�µ�U�\�F�K��
transakcja dotyczy i brakiem  �P�R�>�O�L�Z�R���F�L���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���Q�L�P�L�� 

2.1.5 ryzyko kontrahenta �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�\�P���O�X�E���Q�L�H�V�N�X�W�H�F�]�Q�\�P���G�R�F�K�R�G�]�H�Q�L�X���U�R�V�]�F�]�H�����)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�R�E�H�F���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\��
�Q�L�H���Z�\�Z�L�Ç�]�D�O�L���V�L�Û���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�D�Z�D�U�W�H�M���S�R�]�D���V�\�V�W�H�P�H�P���J�Z�D�U�D�Q�F�\�M�Q�\�P�� 

2.1.6 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���E�U�D�N�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�E�\�F�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R �F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M��
�L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z���N�V�L�Û�J�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�D���L�F�K���S�R���F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

2.1.7 ryzyko walutowe �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�P�L�D�Q�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�]�J�O�Û�G�H�P��
�Z�D�O�X�W�\���S�R�O�V�N�L�H�M�����Z���N�W�µ�U�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z�\�F�H�Q�D���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu , 

2.1.8 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X���G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���O�X�E���X�W�U�D�F�L�H���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���V�Ç���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�] Depozytariusza i podmioty trzecie, 
�N�W�µ�U�H���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç���F�]�Û���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\���]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P���O�X�E���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
�V�Ç�� �]�D�S�L�V�\�Zane na rachunkach i  �U�H�M�H�V�W�U�D�F�K�� �R�G�U�Û�E�Q�L�H�� �R�G�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �L�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D�� �G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D�� �$�N�W�\�Z�D�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X����
Depozytariusz ponosi odpowiedzial �Q�R���É���]�D���X�W�U�D�W�Û���D�N�W�\�Z�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W���������L�������8�V�W�D�Z�\��oraz art. 12 ust.1 i ust. 
�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���������������������Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�9���S�N�W�������� 

2.1.9 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z���� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�\�Q�N�X����
�V�H�J�P�H�Q�F�L�H���U�\�Q�N�X���O�X�E���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D �W�\�P���U�\�Q�N�X�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�����V�H�J�P�H�Q�F�L�H���O�X�E���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����P�R�>�H��
�R�G�G�]�L�D���\�Z�D�É�� �Q�D�� �S���\�Q�Q�R���É�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu ���� �F�R�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �L�V�W�R�W�Q�\�P�L�� �Z�D�K�D�Q�L�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���Fi Jednostki 
Uczestnictwa,  

2.1.10 ryzyko podatkowe �� dotyczy lokat Subfunduszu dokonanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej i polega 
na �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�Q�Q�\�� �Q�L�>�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �]�P�L�D�Q�L�H�� �Z�\�N���D�G�Q�L�� �S�U�D�Z�D��
podat �N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �]�P�L�D�Q�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�µ�Z���� �5�\�]�\�N�R�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X��
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z �W�D�N�L�F�K���O�R�N�D�W���L���Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.11 ryzyko prawne �� �S�R�O�H�J�D���R�Q�R���Q�D���Z�S���\�Z�L�H���]�P�L�D�Q���S�U�D�Z�Q�\�F�K���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D �S�U�]�H�]���H�P�L�W�H�Q�W�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�Ç�����=�P�L�D�Q�\���W�H��
�P�R�J�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G�R�W�\�F�]�\�É���S�U�D�Z�D���S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�����N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�����L���N�R�Q�F�H�V�M�L�����:�]�U�R�V�W���R�E�F�L�Ç�>�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H��
�]���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���Z�]�U�R�V�W���N�R�V�]�W�µ�Z���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���H�P�L�W�H�Q�W�D�����F�R���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���M�H�J�R���V�\�W�X�D�F�M�Û��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���Z�D�U�W�R���É���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� 

2.1.12 ryzyko inwestycji zagranicznych �� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]���U�\�]�\�N�L�H�P���Z�D�O�X�W�R�Z�\�P���R�S�L�V�D�Q�\�P���Z���S�N�W��������������
oraz z ryzykiem zmiany sytuac �M�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M���� �6�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �M�H�V�W�� �Z�� �G�X�>�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �R�G�� �V�W�D�Q�X�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �Z �N�U�D�M�D�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �=�P�L�D�Q�D�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �P�R�>�H�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H��
�Z�S���\�Q�Ç�É�� �Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç�� �Z�\�F�H�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �]�� �G�D�Q�H�J�R�� �N�U�D�M�X���� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D rynkach 
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �Q�D�U�D�>�R�Q�H�� �V�Ç�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �U�\�]�\�N�R�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�F�R�I�\�Z�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��
z �G�D�Q�H�J�R���U�H�J�L�R�Q�X���L���V�N�X�W�N�R�Z�D�É���V�S�D�G�N�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 

2.1.13 ryzyko inwestycji w  �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�S�U�µ�F�]�� �U�\�]�\�N�� �Z���D���F�L�Z�\�F�K��
dla �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �L�F�K�� �S�R�U�W�I�H�O�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�U�D�] �R�S�L�V�D�Q�\�F�K�� �Z�\�>�H�M�� �U�\�]�\�N�� �Z���D���F�L�Z�\�F�K�� �G�O�D��
�W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.1 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �E�L�H�>�Ç�F�Ç�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �S�R�U�W�I�H�O�D �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �L jego zmiany 
�G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.13.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �D�N�W�X�D�O�Q�H�J�R�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�X�� �G�H�F�\�]�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D��
�$�N�W�\�Z�µ�Z��Subfunduszu �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�����N�W�µ�U�H���X�M�D�Z�Q�L�D�M�Ç���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z przepisa�F�K���S�U�D�Z�D�����5�\�]�\�N�R���W�R���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H nie 
�M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���E�L�H�>�Ç�F�H���R�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�D�U�D�P�H�W�U�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����Z���W�\�P���S�R�]�L�R�P�X���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.3 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �U�\�]�\�N�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������R�G�Q�R�V�]�Ç�F�H���V�L�Û���G�R���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.4 ryzyko wyc eny �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�\�F�H�Q�\�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R�� �–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �R�G�P�L�H�Q�Q�\��
�V�S�R�V�µ�E���Q�L�>���G�R�N�R�Q�\�Z�D���E�\���M�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

2.1.13.5 ryzyko wyceny rynkowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���U�µ�>�Q�L�F���S�R�P�L�Û�G�]�\���Z�\�F�H�Q�Ç���U�\�Q�N�R�Z�Ç���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
notow �D�Q�\�F�K���Q�D���U�\�Q�N�X���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���:�$�1���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�M���Q�D���W�\�W�X�����X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.6 �U�\�]�\�N�R���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z �� �R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�Q�D�F�]�Q�H�J�R���X�]�D�O�H�>�Q�L�H�Q�L�X���Z�\�Q�L�N�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���M�H�G�Q�H�M���O�X�E���N�L�O�N�X���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.14 �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P�L���� �]�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H�P�� �X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
�S�R�F�K�R�G�Q�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.14.1 �U�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�]�\�F�M�L�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R���O�X�E���M�H�J�R���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���X�>�\�F�L�D�� 

2.1.14.2 ryzyko wyceny �� polega na zastosowaniu w  �P�R�G�H�O�X�� �Z�\�F�H�Q�\�� �G�D�Q�\�F�K�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K�� �E���Û�G�\�����F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���Z�\�N�D�]�D�Q�L�H���Z�\�F�H�Q�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�R�U�W�I�H�O�X���Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�� 

2.1.14.3 ryzyko niedopasowania  �� polega na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P��
z �E���Û�G�Q�H�M���R�F�H�Q�\���N�R�U�H�O�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���S�R�]�\�F�M�Ç���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�Ç���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�P���� 

2.1.14.4 ryzyko bazy �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�L�H�� �N�X�U�V�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Q�L�H�D�G�H�N�Z�D�W�Q�H�M�� �G�R �]�P�L�D�Q�� �Z�D�U�W�R��ci 
instrumentu bazowego,  

2.1.14.5 �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�J�R�� �S�R�S�\�W�X�� �L�� �S�R�G�D�>�\�� �Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���Q�D���S�R�]�\�F�M�D�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�\�F�K���L �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� 

2.1.15 �U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���Z���$�N�F�M�H���� �]���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P���$�N�W�\�Z�µ�Z��Subfunduszu �Z���$�N�F�M�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���S�R�Q�L�>�V�]�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.15.1 ryzyko makroekonomiczne �� �Q�D�� �U�\�Q�H�N�� �D�N�F�M�L�� �P�R�J�Ç�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H�� �Z�S���\�Q�Ç�É�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�� �N�U�D�M�R�Z�H��
i ���Z�L�D�W�R�Z�H���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �W�D�N�L�H�� �M�D�N���� �W�H�P�S�R�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �Q�L�H�U�µ�Z�Q�R�Z�D�J�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M��
���G�H�I�L�F�\�W�\���E�X�G�>�H�W�R�Z�H�����K�D�Q�G�O�R�Z�\���L �R�E�U�R�W�µ�Z���E�L�H�>�Ç�F�\�F�K�������Z�L�H�O�N�R���É���S�R�S�\�W�X���N�R�Q�V�X�P�S�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�]�L�R�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����Z�\�V�R�N�R���É��
�V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H�� �S�R�]�L�R�P�X�� �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� �L�� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �V�H�N�W�R�U�D�� �E�D�Q�N�R�Z�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �S�R�Q�L�>�H�M��
�V�W�D�Q�G�D�U�G�X���Z���V�H�N�W�R�U�]�H���E�D�Q�N�R�Z�\�P�����Z�L�H�O�N�R���É���]�D�G���X�>�H�Q�L�D���N�U�D�M�R�Z�H�J�R�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���S�U�D�F�\�����Z�L�H�O�N�R���É���L���N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H��
�V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���L�Q�I�O�D�F�M�L���� �Z�L�H�O�N�R���É�� �L�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���F�H�Q���V�X�U�R�Z�F�µ�Z���� �V�\�W�X�D�F�M�D���J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�D���� �3�R�J�D�U�V�]�D�M�Ç�F�D���V�L�Û��
�V�\�W�X�D�F�M�D���P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���]���U�H�J�X���\���Z�S���\�Z�D���Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H���Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç���Z�\�F�H�Q�Û���D�N�F�M�L���� 

2.1.15.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�Q�>�R�Z�H���� emitenci akc ji �V�Ç�� �S�R�G�G�D�Q�L�� �U�\�]�\�N�X�� �E�U�D�Q�>�\���� �Z�� �N�W�µ�U�H�M�� �G�]�L�D���D�M�Ç���� �:�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�R�W�\�F�]�\�� �W�R�� �U�\�]�\�N����
wzrostu konkurencji, spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �S�R�G�P�L�R�W�\���]���E�U�D�Q�>�\���L���]�P�L�D�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�\�F�K����
�2�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�H���U�\�]�\�N�D���E�U�D�Q�>�R�Z�H�J�R���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���S�R�S�U�]�H�]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���Z���D�N�F�M�H���V�S�µ���H�N���] �U�µ�>�Q�\�F�K���E�U�D�Q�>�� 

2.1.15.3 �U�\�]�\�N�R�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �V�S�µ���N�L���� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z�� �D�N�F�M�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �:�S���\�Z�� �Q�D�� �Q�L�H�� �P�D�M�Ç��
w �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �S�R�]�L�R�P�� ���D�G�X�� �N�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�H�J�R�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �M�D�N�R���É�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���� �Z�\�Q�L�N�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D����
polityka dywidendowa, zdarzenia losowe, konflikty w akcjonariacie oraz koszty agencji.  



 

 39 

2.2 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

2.2.1 �5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�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���� �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��
z �]�D�Z�D�U�F�L�H�P�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z���� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �Z�D�U�X�Q�N�D�P�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �L�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L��
gwarancjami.  

�5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K�� �]�P�L�D�Q�� �F�H�Q��
instru �P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �]�P�L�D�Q��
�:�$�1�-�8�����6�W�R�S�D���]�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���M�H�V�W���]�D�O�H�>�Q�D���]�D�U�µ�Z�Q�R���R�G ceny Jednostki Uczestnictwa 
w dniu nabycia Jednostek U �F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Z�L�H�O�N�R���F�L���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���R�S���D�W�\���]�D���]�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���W�D�N�>�H��
od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu i  �Z�L�H�O�N�R���F�L���R�S���D�W�\���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���]���W�\�W�X���X��
odkupienia przez Subfundusz Jed �Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�]�L�H��
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�S���D�W�\�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���� �F�R�� �R�E�Q�L�>�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�L�H�O�N�R���É�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �=�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P��
�U�\�]�\�N�L�H�P�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û�� �U�\�]�\�N�R�� �Z�\�E�R�U�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�]�J�R�G�Q�H�J�R�� �] profilem inwestora. Polega ono na  �Q�L�H�G�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�X�� �Z���D�V�Q�H�M��
�D�Z�H�U�V�M�L�� �G�R�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �L�� �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �V�W�R�S�Ç�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R �F�H�Q�L�H�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K��
perspektyw lokaty w  Subfundusz.  

�=�D�G�Q�D���]���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���X�P�µ�Z���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���Q�L�H�V�L�H���]�H���V�R�E�Ç���U�\�]�\�N���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������� 
�Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R���3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���X�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���X�G�]�L�H�O�D���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� 

2.2.2 Ryzyko �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���� �Q�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �O�X�E�� �P�D��
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\���Z�S���\�Z 

2.2.2.1 ryzyko otwarcia likwidacji - �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�����5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�����=���G�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L��
�)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���P�R�>�H���]�E�\�Z�D�É���L �R�G�N�X�S�\�Z�D�É���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
likwidacji Funduszu. W trakcie ist �Q�L�H�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �R�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H��
�S�U�]�H�V���D�Q�H�N�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�Rnych w Ustawie i �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��
w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych ���� �–�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R���� �>�H�� ���U�R�G�N�L�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L��
po �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���E�Û�G�Ç���Q�L�>�V�]�H���Q�L�>���E�\���\�E�\���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�Q�W�\�Q�X�R�Z�D�Q�L�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

2.2.2.2 �S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����V�S�µ���N�Û���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç���O�X�E���=�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���]���8�(���� na podstawie umowy 
�]�D�Z�D�U�W�H�M�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �]�� �L�Q�Q�\�P�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �W�R�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�M�Ç�É��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���W�D�N�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\�����S�U�]�H�N�D�]�D�É���V�S�µ���F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�M��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z���� �3�U�]�H�M�Û�F�L�H��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���R�U�D�]���� �]�D���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z��
wskazanych w Ustawie �� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z��
�S�R�S�U�]�H�]���X�G�]�L�D�����Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2.2.2.3 �]�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�] �� umowa o prowadzenie rejestru aktyw �µ�Z���P�R�>�H���E�\�É��
wypowiedziana przez Fundusz lub Depozytariusza z  �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H�P�� �V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �W�H�U�P�L�Q�X�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D����
�.�R�P�L�V�M�D�� �P�R�>�H�� �Q�D�N�D�]�D�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �]�P�L�D�Q�Û�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �-�H���O�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z��
wskazanych w umowie albo wykonuje je nien �D�O�H�>�\�F�L�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�S�R�Z�L�D�G�D�� �X�P�R�Z�Û�� �L �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�� �.�R�P�L�V�M�Û����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X���R�W�Z�D�U�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���O�X�E���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���G�R�N�R�Q�X�M�H���]�P�L�D�Q�\��
Depozytariusza. Zmiana depozytariusza wymaga zgody Komisji. Zmiana Depozytariusza jest dok �R�Q�\�Z�D�Q�D���Z���V�S�R�V�µ�E��
�]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�S�U�]�H�U�Z�D�Q�H�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �Z �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H��
�G�R�N�R�Q�D�É�� �]�P�L�D�Q�\�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�L�H�� �P�D��
�Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�� 

2.2.2.4 �S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H���I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P - �8�V�W�D�Z�D���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R��
�R�W�Z�D�U�W�H�J�R���]���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����–�V�W�Q�L�H�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���É���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D Subfunduszu z innym 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �3�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �W�D�N�L�H�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R��
na �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�\���R�U�D�]���S�U�]�\�G�]�L�H�O�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
subfunduszu  �S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R�����0�R�>�H���W�R �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�����>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���S�U�R�I�L�O��
�M�H�V�W���Q�L�H�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L���G�O�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�X���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� 

2.2.2.5 �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�H���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���R�W�Z�D�Utego w fundusz inwestycyjny otwarty  - nie dotyczy.  

2.2.2.6 zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  - �U�D�P�\���S�R�O�L�W�\�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���L���6�W�D�W�X�F�L�H��
�P�R�J�Ç���X�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P�����8�V�W�D�Z�D���P�R�>�H���S�R�G�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]�H���]�P�L�D�Q�D�P�L���'�\�U�H�N�W�\�Z�\���8�&�–�7�6����
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�P�L�H�Q�L�É���V�W�U�D�W�H�J�L�Û���L �S�R�O�L�W�\�N�Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W����
������ �8�V�W�D�Z�\���� �]�P�L�D�Q�\�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �=�P�L�D�Q�D�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z odniesieniu do polityki inwestycyjnej 
�Q�L�H�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Z�F�K�R�G�]�L���Z �>�\�F�L�H���S�R �X�S���\�Z�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G �G�Q�L�D���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���R���]�P�L�D�Q�D�F�K�����=�P�L�D�Q�D��
polityk �L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���� �>�H �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �V�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�R�I�L�O�� �M�H�V�W��
nieodpowiedni dla  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X��na �]�P�L�D�Q�Û���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R zmianie 
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polityki inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.3 R�\�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L���J�Z�D�U�D�Q�W�D���� �Q�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�H�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���M�H�V�W���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�\�P�� 

2.2.4 Ryzyko inflacji �� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Z�L�Q�Q�L�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�É�� �U�\�]�\�N�R�� �V�S�D�G�N�X�� �V�L���\�� �Q�D�E�\�Z�F�]�H�M�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���� �–�Q�I�O�D�F�M�D��
�S�R�Z�R�G�X�M�H�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���U�H�D�O�Q�D�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�I�O�D�F�M�L�����V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���L�V�W�R�W�Q�L�H���U�µ�>�Q�D���R�G���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�M��
�V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�O�D�F�M�L���� 

2.2.5 Ryzyko �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �W�\�P�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P�L��- zmiany regulacji prawnych 
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç��
�Z�S���\�Z�D�É���Q�D���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���M�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���&�–�7�����8�V�W�D�Z�L�H��
PIT, innych ustawac �K���� �X�P�R�Z�D�F�K�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K���� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�X���� �Z�� �W�\�P��
�S�R�G�V�W�D�Z�\���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�D�Z�N�L���S�R�G�D�W�N�X���P�R�J�Ç���Z�S���\�Z�D�É���Q�D���V�W�R�S�Û���]�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�� 

2.3 �$�N�W�X�D�O�Q�L�H���V�W�R�V�R�Z�D�Q�D���P�H�W�R�G�D���S�R�P�L�D�U�X���F�D���N�R�Z�L�W�Hj ekspozycji Funduszu.  

Dla subfunduszu Santander  �6�W�D�E�L�O�Q�H�J�R���:�]�U�R�V�W�X���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Z���N�D�>�G�\�P��Dniu R�R�E�R�F�]�\�P���R�E�O�L�F�]�D���F�D���N�R�Z�L�W�Ç���H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û���)�X�Q�G�X�V�]�X��
�S�U�]�\�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X�� �P�H�W�R�G�\�� �]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�L�D�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �]�D�V�D�G�D�P�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L�� �Z�� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X�� �0�L�Q�L�V�W�U�D�� �5�R�]�Z�R�M�X�� �L�� �)�L�Q�D�Q�V�µ�Z��
z �G�Q�L�D�� ������ �O�L�S�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �V�S�R�V�R�E�X���� �W�U�\�E�X�� �R�U�D�]�� �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\��
inwestycyjnych (Dz. U. 2017, poz. 1444).  

3. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�R�I�L�O�X���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  Stabilnego Wzrostu.  

Subfundusz polecany jest  �W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���Z�D�U�X�Q�N�L�� 

1. �S�O�D�Q�X�M�Ç���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�����U�H�G�Q�L�R- �O�X�E���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����P�L�Q�L�P�X�P����-letnie),  
2. �R�F�]�H�N�X�M�Ç���S�R�Q�D�G�S�U�]�H�F�L�Û�W�Q�\�F�K���]�\�V�N�µ�Z�� 
3. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���M�H�G�\�Q�L�H���Z���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�P���]�D�N�U�H�V�L�H���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Lnwestycjami w akcje: li �F�]�Ç���V�L�Û���]���P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç���S�H�Z�Q�\�F�K���Z�D�K�D����

�Z�D�U�W�R���F�L���L�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H���Z���N�U�µ�W�N�L�P���R�N�U�H�V�L�H�������]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�Ç���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���D�N�F�M�L�� 
4. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���R�E�O�L�J�D�F�M�H���L���L�Q�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���G���X�>�Q�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���J���µ�Z�Q�L�H���]���U�\�]�\�N�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L 

�H�P�L�W�H�Q�W�D���R�U�D�]���U�\�]�\�N�D���Z�D�K�D�����U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� 

Wskazanie 3-�O�H�W�Q�L�H�J�R���R�N�U�H�V�X���M�D�N�R���P�L�Q�L�P�D�O�Q�H�J�R���F�]�D�V�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���L�Q�Z�H�V�W�R�U���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�U�D�É���S�R�G���X�Z�D�J�Û�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H��
�S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �G�R�S�L�H�U�R�� �S�R�� �R�N�R���R�� ���� �O�D�W�D�F�K�� �R�G�� �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �1�L�H��
�Z�\�N�O�X�F�]�D�� �W�R�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �Z�\�V�R�N�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �Z�� �R�N�U�H�V�L�H�� �N�U�µ�W�V�]�\�P�� �Q�L�>�� ���� �O�D�W�D�� �D�Q�L�� �Q�L�H�� �J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D��
�V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�J�R�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D�� �]�\�V�N�X�� �O�X�E�� �Q�D�Z�H�W�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�H���Q�H�M�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�H�J�R�� �N�D�S�L�W�D���X�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>��
3 lata.  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���U�µ�Z�Q�L�H�>���R�V�R�E�R�P�����N�W�µ�U�H���S�O�D�Q�X�M�Ç���G���X�J�R�W�H�U�P�Lnowe inwestycje (5 -, 10-letnie �L���G���X�>�V�]�H�����Q�D���W�D�N�L�H���F�H�O�H���M�D�N��
�G�R�G�D�W�N�R�Z�D�� �H�P�H�U�\�W�X�U�D�� �F�]�\�� �H�G�X�N�D�F�M�D�� �G�]�L�H�F�L���� �:�� �W�D�N�� �G���X�J�L�P�� �R�N�U�H�V�L�H�� �U�\�]�\�N�R�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �M�H�V�W bowiem znacznie 
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H���� �D�� �S�R�W�H�Q�F�M�D�O�Q�\�� �]�\�V�N�� �L�V�W�R�W�Q�L�H�� �Z�\�>�V�]�\�� �R�G�� �]�\�V�N�X���� �M�D�N�L�� �P�R�J�Ç�� �G�D�É�� �L�Q�Q�H���� �E�H�]�S�L�H�F�]�Q�L�H�M�V�]�H�� �I�R�U�P�\�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D�� ���U�R�G�N�µ�Z��
(np. �R�E�O�L�J�D�F�M�H���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H���� 

4. �:�\�V�R�N�R���F�L���R�S���D�W���L���S�U�R�Z�L�]�M�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  Stabilne �J�R���:�]�U�R�V�W�X�����V�S�R�V�µ�E���L�F�K��
�Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���L���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���R�U�D�]���R���N�R�V�]�W�\���R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �Z�\�V�R�N�R���É���� �V�S�R�V�µ�E�� �N�D�O�N�X�O�D�F�M�L�� �L�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���S�R�N�U�\�F�L�H���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���N�R�V�]�W�µ�Z���V�Ç��
�R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W�����������6�W�D�W�X�W�X�� 

4.2 �:�D�U�W�R���É���:�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N�D���.�R�V�]�W�µ�Z���&�D���N�R�Z�L�W�\�F�K�����:�.�&���� 

WKC w 2018 roku  �Z�\�Q�L�µ�V���� 

�ƒ 2,95% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;  
�ƒ 2,45% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;  
�ƒ 1,94% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  
�:�D�U�W�R���É��WKC �R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�G�]�L�D�����N�R�V�]�W�µ�Z���Q�L�H�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�����U�H�G�Q�L�H�M��
WAN Subfunduszu za rok 2018. 

�-�H�G�\�Q�Ç�� �S�R�]�\�F�M�Ç�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�M�Ç�F�Ç�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P����
�0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D���Z���S�N�W�������������S�R�Q�L�>�H�M�� 

�.�D�W�H�J�R�U�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�L�H�Z���Ç�F�]�R�Q�\�F�K���G�R��WKC: 

1. �N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�H�����Z���W�\�P���S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H�����S�R�G�D�W�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�D�E�\�F�L�H�P���O�X�E���]�E�\�F�L�H�P���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���S�R�U�W�I�H�O�D�� 
2. �R�G�V�H�W�N�L���]���W�\�W�X���X���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�R�>�\�F�]�H�N���O�X�E���N�U�H�G�\�W�µ�Z�� 
3. ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 
4. �R�S���D�W�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �L�Q�Q�H�� �R�S���Dty ponoszone bezpo ���U�H�G�Q�L�R��

przez Uczestnika, 
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5. �Z�D�U�W�R���F�L���X�V���X�J���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� 

4.3 �2�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �X�L�V�]�F�]�D�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
przez Uczestnika.  

�3�R�Q�L�>�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�R���R�S���D�W�\���X�L�V�]�F�]�D�Q�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���L���L�F�K���P�D�N�V�\�P�D�O�Q�H��stawki:  

1. �R�S���D�W�D���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���]�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 3%, 
2. �R�S���D�W�D���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 1%, 
3. �R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� 1%. 

�6�S�R�V�µ�E���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���R�S���D�W���]�R�V�W�D�����R�S�L�V�D�Q�\���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�–�–���Z���S�N�W���������������������L���������� 

4.4 �2�S���D�W�D���]�P�L�H�Q�Q�D�����E�Û�G�Ç�F�D���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H�M���Z�\�V�R�N�R���É���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���R�S���D�W�\���]�P�L�H�Q�Q�H�M���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�H�M���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

4.5 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���R�W�U�]�\�P�X�M�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�� 

�ƒ 2,9% �� dla Jednostek Uczestn ictwa kategorii A,  
�ƒ 2,4% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  
�ƒ 1,9% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,  
�Z�� �V�N�D�O�L�� �U�R�N�X���� �O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �M�D�N�R�� �������� �G�Q�L���� ���U�H�G�Q�L�H�M�� �U�R�F�]�Q�H�M�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�F�H�M�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa.  

4.6 Wskaz�D�Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �O�X�E�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H������ �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�V�]�W�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Sub�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  �S�R���U�H�G�Q�L�R���V�Ç���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���P�L�Û�G�]�\��Subfundusz a T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���O�X�E���L�Q�Q�\���S�R�G�P�L�R�W�����Z���W�\�P���X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L���Z�S���\�Z���W�\�F�K���X�V���X�J��
na �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D��
T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��Subfunduszem.  

�.�R�V�]�W�\���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���S�R�P�L�Û�G�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����=�D�V�D�G�\���R�E�F�L�Ç�>�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���N�R�V�]�W�D�P�L��
�R�N�U�H���O�D���6�W�D�W�Xt.  

�3�R�G�P�L�R�W�\���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�������Z�L�D�G�F�]�Ç�F�H���X�V���X�J�L���Q�D���U�]�H�F�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����P�R�J�Ç���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�É���O�X�E���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�É���G�O�D��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���D�Q�D�O�L�]�\���L���U�H�N�R�P�H�Q�G�D�F�M�H���O�X�E���R�I�H�U�R�Z�D�É���G�R�V�W�Û�S���G�R���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�F�K���V�\�V�W�H�P�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K�����W�]�Z�����X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H������
�F�R�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  Stabilnego Wzrostu w  �X�M�Û�F�L�X historycznym.  

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 201 8 roku), zgodna ze sprawozdaniem finansowym 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�E�D�G�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���Z�\�Q�R�V�L���D��858 923 597,03 �]��. 

 

309 887 ���������������]��

412 122 ���������������]��

136 913 ���������������]��

0 �������b�������b������ �������b�������b������ �������b�������b������ �������b�������b������ �������b�������b������

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���6�W�D�E�L�O�Q�H�J�R���:�]�U�R�V�W�X���Q�D���G�]�L�H�����������J�U�X�G�Q�L�D�������������U�R�N�X

T S A
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5.2 �:�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��Uczestnictwa Subfunduszu.  

 

�6�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���R�E�O�L�F�]�R�Q�D���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���:�$�1�-�8���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���R�V�W�D�W�Q�L�P���G�Q�L�X���N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P���U�R�N�X���R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R���Z�\�U�D�>�R�Q�H�M��
w �]���R�W�\�F�K���S�R�O�V�N�L�F�K�� 

 

5.3 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���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��Subfunduszu oraz dokonanych zmian 
wzorca.  

Od 2 stycznia 2015 roku :  33% WIG + 67% ICE BofAML Poland Government Index  (G0PL) 
Do 1 stycznia 2015 roku : 25% WIG + 8% [(MSCI Emerging Europe ex Russia)+Austria Index] + 67% indeks rynku obligacji 

Merrill Lynch Po �O�L�V�K���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V�����*���3�/�������G�R�V�W�Û�S�Q�\���P���L�Q�����Q�D���K�W�W�S�������Z�Z�Z���P�O�L�Q�G�H�[���P�O���F�R�P�� 
Do 31 m aja 2012 roku : ���������:�–�*���������������L�Q�G�H�N�V���U�\�Q�N�X���R�E�O�L�J�D�F�M�L���0�H�U�U�L�O�O���/�\�Q�F�K���3�R�O�L�V�K���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V�����*���3�/�������G�R�V�W�Û�S�Q�\���P���L�Q����

na http://www.mlindex.ml.com)  
Do 31 grudnia 2004 roku : 20% WIG + 80% 52-tygodniowe bony skarbowe.  

 

5.4 ���U�H�G�Q�L�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���]���Z�]�R�U�F�D���G�O�D���R�N�U�H�V�µ�Z���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�N�W���������� 

 

 

5.5 �–�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���M�H�M���]�E�\�F�L�D��
i odkupienia przez Fundusz �R�U�D�]�� �R�G�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�R�E�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�S���D�W�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���� �:�\�Q�L�N�L�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�H�� �Q�L�H��
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�Ç���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�R�G�R�E�Q�\�F�K���Z�\�Q�L�N�µ�Z���Z���S�U�]�\�V�]���R���F�L�� 
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�3�R�G�U�R�]�G�]�L�D�����–�–�–���'�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��Santander  �'���X�>�Q�\���.�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\. 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu �6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���'���X�>�Q�\���.�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\. 

1.1 �*���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���L�F�K���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �M�H�V�W�� �]�R�U�L�H�Q�W�R�Z�D�Q�\�� �J���µ�Z�Q�L�H�� �Q�D�� �Q�D�E�\�Z�D�Q�L�H�� �G���X�>�Q�\�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R����
w �W�\�P�� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �R�E�O�L�J�D�F�M�L�� �H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K�����S�R�U�Û�F�]�D�Q�\�F�K�� �O�X�E�� �J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �6�N�D�U�E�� �3�D���V�W�Z�D���� �E�R�Q�µ�Z�� �V�N�D�U�E�R�Z�\�F�K����
�R�E�O�L�J�D�F�M�L�� �S�U�]�H�G�V�L�Û�E�L�R�U�V�W�Z���� �R�E�O�L�J�D�F�M�L�� �E�D�Q�N�µ�Z���� �F�H�U�W�\�I�L�N�D�W�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �O�L�V�W�µ�Z�� �]�D�V�W�D�Z�Q�\�F�K�� ���Ç�F�]�Q�\�� �X�G�]�L�D���� �Z�� �$�N�W�\�Z�D�F�K��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�R�N�D�W���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���Z�V�N�D�]�D�Q�H���Z���]�G�D�Q�L�X���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�P�����E�Û�G�]�L�H���Q�L�H �Z�\�>�V�]�\���Q�L�>���������� 

���Ç�F�]�Q�\�� �X�G�]�L�D���� �Z�� �$�N�W�\�Z�D�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �O�R�N�D�W�� �L�Q�Q�\�F�K�� �Q�L�>�� �G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �R�U�D�]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R��
�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���� �S�R�U�Û�F�]�D�Q�H�� �O�X�E�� �J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �1�D�U�R�G�R�Z�\�� �%�D�Q�N�� �3�R�O�V�N�L���� �6�N�D�U�E�� �3�D���V�W�Z�D�� �O�X�E�� �3�D���V�W�Z�D�� �&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�H�� �R�U�D�]�� �O�L�V�W�\��
zastawn �H���Q�L�H���E�Û�G�]�L�H���V�W�D�Q�R�Z�L�����Z�L�Û�F�H�M���Q�L�>���������� 

�0�D�N�V�\�P�D�O�Q�\���� �Z�D�>�R�Q�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�Ç�� �O�R�N�D�W���� ���U�H�G�Q�L�� �W�H�U�P�L�Q�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �O�R�N�D�W�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����Q�L�H���P�R�>�H���E�\�É���G���X�>�V�]�\���Q�L�>��2 lata�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���]�P�L�H�Q�Q�\�P���R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X, termin 
do �Z�\�N�X�S�X���M�H�V�W���U�µ�Z�Q�\���W�H�U�P�L�Q�R�Z�L���G�R���Z�\�N�X�S�X���Q�D�M�E�O�L�>�V�]�H�J�R���N�X�S�R�Q�X�� 

�/�R�N�D�W�\���G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H���Z���Z�D�O�X�F�L�H���L�Q�Q�H�M���Q�L�>���S�R�O�V�N�D���P�R�J�Ç���V�W�D�Q�R�Z�L�É���Q�L�H���Z�L�Û�F�H�M���Q�L�>���������$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����8�G�]�L�D�����Z���$�N�W�\�Z�D�F�K��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �O�R�N�D�W�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�\�F�K�� �Z�� �G�D�Q�H�M�� �Z�D�O�X�F�L�H�� �R�]�Q�D�F�]�D�� �H�I�H�N�W�\�Z�Q�Ç���H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�\�� �N�X�U�V�X�� �G�D�Q�H�M��
�Z�D�O�X�W�\�� �S�U�]�\�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�X�� �V�W�R�V�R�Z�D�Q�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K�� �L�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� Subfundusz nie inwestuje 
w Akcje. 

1.2 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Aktywa Su�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �O�R�N�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �Z�� �G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���� �S�U�]�\�� �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�X�� �]�D�V�D�G�\��
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �U�\�]�\�N�D�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�\�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �-�H�V�W�� �W�R�� �U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H�� �S�R�S�U�]�H�]�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Ç�� �W�H�U�P�L�Q�µ�Z��
�]�D�S�D�G�D�O�Q�R���F�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�� �]�R�U�L�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�H�� �J���µ�Z�Q�L�H�� �Q�D�� �Q�D�E�\�Z�D�Q�L�H�� �G���X�>�Q�\�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �R�U�D�]��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���Z �R�S�D�U�F�L�X���R���D�Q�D�O�L�]�Û���S�R�W�H�Q�F�M�D�O�Q�H�M���V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �S�U�]�\�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�\�P���P�L�Q�L�P�D�O�L�]�R�Z�D�Q�L�X���U�\�]�\�N�D��
�Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �H�P�L�W�H�Q�W�D�� �L�� �U�\�]�\�N�D�� �S���\�Q�Q�R���F�L�� �R�U�D�]�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�D�Q�L�X�� �U�\�]�\�N�D�� �V�W�R�S�\�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���� �:�\�E�µ�U�� �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� �G�R�� �S�R�U�W�I�H�O�D��
�Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���J���µ�Z�Q�L�H���Z���R�S�D�U�F�L�X���R���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D���P�R�>�O�L�Z�L�H���Z�\�V�R�N�L�H�M���V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�����R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�D���� �S�U�]�\�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�\�P��
�P�L�Q�L�P�D�O�L�]�R�Z�D�Q�L�X���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�Ç���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D���L���U�\�]�\�N�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H�M���S���\�Q�Q�R���F�L�� 

�:�\�E�µ�U�� �M�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�U�D�]�� �W�\�W�X���µ�Z�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �L�� �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L��
�Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���J���µ�Z�Q�L�H���Z���R�S�D�U�F�L�X���R���D�Q�D�O�L�]�Û���N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�D���V�L�Û���K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�F�K���V�W�µ�S���]�Z�U�R�W�X�� 

1.3 �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�]�Q�D�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���D�N�F�M�L���O�X�E���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� 

1.4 Wskazanie���� �>�H�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É�� �V�L�Û�� �G�X�>�Ç�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç�� �]�H�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �O�X�E�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�H�M��
�W�H�F�K�Q�L�N�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P�� 

Nie dotyczy.  

1.5 �=�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 

�)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �Z�� �W�\�P��
niewystandaryzowane instrumenty  �S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���F�H�O�X���]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D���V�S�U�D�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���]�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�R�Z�\���E�Û�G�]�L�H���]�J�R�G�Q�H���]���F�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu.  

�=�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����P�R�>�H��
�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �S�R�Q�L�H�Z�D�>�� �G�O�D�� �W�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H��
�N�D�W�H�J�R�U�L�H���U�\�]�\�N���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W��2.1.13 

1.6 Wskazanie �J�Z�D�U�D�Q�W�D���R�U�D�]���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���N�Z�R�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���M�H�G�Q�R�V�W�H�N���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �M�H���O�L���W�D�N�L�H�M��
gwarancji udzielono.  

Nie dotyczy.  

2. �2�S�L�V�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �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�� �'���X�>�Q�\��
�.�U�µ�W�N�R�W�H�U�Pinowy �����Z���W�\�P���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 

2.1 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���V�W�U�D�W�H�J�L�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� 

�=���X�Z�D�J�L���Q�D���J���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������������J���µ�Z�Q�\�P�L���N�D�W�H�J�R�U�L�D�P�L���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���V�Ç���U�\�]�\�N�R���V�W�R�S�\���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���L���U�\�]�\�N�R���N�U�H�G�\�W�R�Z�H�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���R�J�U�D�Q�L�F�]�D���U�\�]�\�N�R���N�U�H�G�\�W�R�Z�H��
�S�R�S�U�]�H�]���G�R�E�µ�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R�G �N�Ç�W�H�P���Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�R���F�L���N�U�H�G�\�W�R�Z�H�M �L�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�D���O�X�E���J�Z�D�U�D�Q�W�D�����6���X�>�\���W�H�P�X���U�µ�Z�Q�L�H�>��
�G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D���� �F�]�\�O�L�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X �Z�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �U�µ�>�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �3�R�Q�L�H�Z�D�>�� �U�\�]�\�N�R�� �V�W�R�S�\��
�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M�� �M�H�V�W�� �Q�L�H�U�R�]�H�U�Z�D�O�Q�L�H�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L�� �Z �R�E�O�L�J�D�F�M�H�� �R�� �V�W�D���\�P�� �R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�\�� �S�R�U�W�I�H�O�H�P��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�J�X�O�X�M�H�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �]�D�S�D�G�D�O�Q�R���F�L�� �F�]�Û���F�L�� �G���X�>�Q�H�M�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �Z�� �]�D�O�H�>�Q�R���F�L�� �R�G�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �F�R�� �G�R�� �]�P�L�D�Q��
�U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�X�M�H���V�Z�R�M�H���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�X���S�R�O�V�N�L�P�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���W�\�P���U�\�Q�N�X���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H��
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�R�G�G�]�L�D���X�M�H���Q�D���Z�D�U�W�R���É���L���S���\�Q�Q�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu . 

�=���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�R�G�]�D�M�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.1 ryzyko rynkowe �� �Z�\�F�H�Q�D���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�G�O�H�J�D���]�P�L�D�Q�R�P���Z���Z�\�Q�L�N�X���]�P�L�D�Q���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�E�Û�G�Ç�F�\�F�K �L�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�����=�P�L�D�Q�\���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�Ç���Z �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�R�F�K�R�G�Q�Ç���P�D�N�U�R- 
i �P�L�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�J�R�� �R�W�R�F�]�H�Q�L�D���� �Z�� �M�D�N�L�P�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�Vowych, oraz postrzeganiem 
przez �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���Z�S���\�Z�X���W�\�F�K���F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z���Q�D���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H���H�P�L�W�H�Q�W�D�����5�\�]�\�N�R���U�\�Q�N�R�Z�H���Z���Z�\�>�V�]�\�P���V�W�R�S�Q�L�X���G�R�W�\�F�]�\��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���X�G�]�L�D���R�Z�\�P�����D�N�F�M�H�����Q�L�> �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���G���X�>�Q�\�P�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���� 

2.1.2 ryzyko kredytowe �� �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���]���G���X�>�Q�\�P�L���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���L �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D�����W�D�N�>�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���O�X�E �S�R�U�Û�F�]�\�F�L�H�O�D�����L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���Q�D���V�L�H�E�L�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
�;�U�µ�G���D�P�L�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���� �Z�\�V�R�N�L�� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�D��
w stosunku do  �D�N�W�\�Z�µ�Z�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���L���Z���E�U�D�Q�>�\���H�P�L�W�H�Q�W�D�� 

2.1.3 ryzyko stopy procentowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���]�P�L�D�Q�L�H���F�H�Q���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R���V�W�D���\�P���R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X��
zmiany rynkowej stopy procent �R�Z�H�M���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �P�D�O�H�M�H����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �V�S�D�G�N�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �U�R���Q�L�H���� �–�P�� �G���X�>�V�]�\�� �F�]�D�V�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �M�H�V�W�� �Z�L�Û�N�V�]�H����
�&�]�\�Q�Q�L�N�D�P�L�� �P�R�J�Ç�F�\�P�L�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Zych i spadek cen posiadanych przez Subfundusz 
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���V�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����Z�]�U�R�V�W���E�L�H�>�Ç�F�H�M���O�X�E���S�U�R�J�Q�R�]�R�Z�D�Q�H�M���L�Q�I�O�D�F�M�L�����Z�\�V�R�N�L�H���W�H�P�S�R���U�R�]�Z�R�M�X���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R����
�V�S�D�G�H�N�� �V�W�R�S�\�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�D�� �R�F�H�Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �I�L�V�N�D�O�Q�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�]�U�R�V�W�� �V�W�µ�S��
procentowych w innych krajach,  

2.1.4 ryzyko rozliczenia �� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �F�R�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �S�U�]�H�]��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �O�X�E�� �V�W�U�D�W���� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H zmian �D�P�L�� �F�H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� �N�W�µ�U�\�F�K��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���G�R�W�\�F�]�\���L���E�U�D�N�L�H�P���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���Q�L�P�L�� 

2.1.5 ryzyko kontrahenta �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�\�P���O�X�E���Q�L�H�V�N�X�W�H�F�]�Q�\�P���G�R�F�K�R�G�]�H�Q�L�X���U�R�V�]�F�]�H�����)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�R�E�H�F���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\��
�Q�L�H���Z�\�Z�L�Ç�]�D�O�L���V�L�Û���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�Mi z Funduszem zawartej poza systemem gwarancyjnym,  

2.1.6 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���E�U�D�N�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�E�\�F�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R �F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M��
�L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z���N�V�L�Û�J�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�D���L�F�K���S�R���F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

2.1.7 ryzyko walutowe �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �]�P�L�D�Q�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�]�J�O�Û�G�H�P��
�Z�D�O�X�W�\���S�R�O�V�N�L�H�M�����Z���N�W�µ�U�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z�\�F�H�Q�D���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu , 

2.1.8 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X���G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���O�X�E���X�W�U�D�F�L�H���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���V�Ç���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�] Depozytariusza i podmioty trzecie, 
�N�W�µ�U�H���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç���F�]�Û���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�Le umowy z Depozytariuszem lub Funduszem. Aktywa Subfunduszu 
�V�Ç�� �]�D�S�L�V�\�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �L �U�H�M�H�V�W�U�D�F�K�� �R�G�U�Û�E�Q�L�H�� �R�G�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �L�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�La dysponowania Aktywami Subfunduszu. 
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���S�R�Q�R�V�L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���É���]�D���X�W�U�D�W�Û���D�N�W�\�Z�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W���������L�������8�V�W�D�Z�\��oraz art. 12 ust.1 i ust. 
�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���������������������Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�9���S�N�W�������� 

2.1.9 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H �]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z���� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�\�Q�N�X����
�V�H�J�P�H�Q�F�L�H���U�\�Q�N�X���O�X�E���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D �W�\�P���U�\�Q�N�X�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�����V�H�J�P�H�Q�F�L�H���O�X�E���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����P�R�>�H��
�R�G�G�]�L�D���\�Z�D�É�� �Q�D�� �S���\�Q�Q�R���É�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu ���� �F�R�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �L�V�W�R�W�Q�\�P�L�� �Z�D�K�D�Q�L�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnictwa,  

2.1.10 ryzyko podatkowe �� dotyczy lokat Subfunduszu dokonanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej i polega 
na �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�Q�Q�\�� �Q�L�>�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\���S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �]�P�L�D�Q�L�H�� �Z�\�N���D�G�Q�L�� �S�U�D�Z�D��
�S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �]�P�L�D�Q�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�µ�Z���� �5�\�]�\�N�R�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X��
z �W�D�N�L�F�K���O�R�N�D�W���L���Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.11 ryzyko prawne �� �S�R�O�H�J�D�� �R�Q�R�� �Q�D�� �Z�S���\�Z�L�H�� �]�P�L�D�Q�� �S�U�D�Z�Q�\�F�K�� �Q�D�� �S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D�� �S�U�]�H�]�� �H�P�L�W�H�Q�W�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�Ç���� �=�P�L�D�Q�\��
te �P�R�J�Ç�� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�R�W�\�F�]�\�É�� �S�U�D�Z�D�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R���� �N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L�� �X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�D�� �]�H�]�Z�R�O�H���� �L�� �N�R�Q�F�H�V�M�L���� �:�]�U�R�V�W�� �R�E�F�L�Ç�>�H����
�Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���Z�]�U�R�V�W���N�R�V�]�W�µ�Z���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���H�P�L�W�H�Q�W�D�����F�R���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���M�H�J�R��
�V�\�W�X�D�F�M�Û���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���Z�D�U�W�R���É���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� 

2.1.12 ryzyko inwestycji zagranicznych �� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]��ryzykiem walutowym opisanym w pkt 2.1.7 
�R�U�D�]�� �]�� �U�\�]�\�N�L�H�P�� �]�P�L�D�Q�\�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M���� �6�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �M�H�V�W�� �Z�� �G�X�>�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �R�G�� �V�W�D�Q�X�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �Z �N�U�D�M�D�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �=�P�L�D�Q�D�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �P�R�>�H�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H��
�Z�S���\�Q�Ç�É�� �Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç�� �Z�\�F�H�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �]�� �G�D�Q�H�J�R�� �N�U�D�M�X���� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D rynkach 
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �Q�D�U�D�>�R�Q�H�� �V�Ç�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �U�\�]�\�N�R�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�F�R�I�\�Z�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��
z danego regionu  �L���V�N�X�W�N�R�Z�D�É���V�S�D�G�N�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 

2.1.13 �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P�L���� �]�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H�P�� �X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
�S�R�F�K�R�G�Q�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.1 �U�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���� polega �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�]�\�F�M�L�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�Z���D���F�L�Zego instrumentu �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R���O�X�E���M�H�J�R���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���X�>�\�F�L�D�� 
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2.1.13.2 ryzyko wyceny �� polega na zastosowaniu w  modelu wyceny danych rynkowych zawiera �M�Ç�F�\�F�K�� �E���Û�G�\���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���Z�\�N�D�]�D�Q�L�H���Z�\�F�H�Q�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�R�U�W�I�H�O�X���Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�� 

2.1.13.3 ryzyko niedopasowania  �� polega na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P��
z �E���Û�G�Q�H�M���R�F�H�Q�\���N�R�U�H�O�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���S�R�]�\�F�M�Ç���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�Ç���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�P���� 

2.1.13.4 ryzyko bazy �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�L�H�� �N�X�U�V�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Q�L�H�D�G�H�N�Z�D�W�Q�H�M�� �G�R �]�P�L�D�Q�� �Z�D�U�W�R���F�L��
instrumentu bazowego,  

2.1.13.5 �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�J�R�� �S�R�S�\�W�X�� �L�� �S�R�G�D�>�\�� �Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���Q�D���S�R�]�\�F�M�D�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�\�F�K���L �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� 

2.2 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

2.2.1 �5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�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���� �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��
z �]�D�Z�D�U�F�L�H�P�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z���� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �Z�D�U�X�Q�N�D�P�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �L�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L��
gwarancjami.  

�5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K�� �]�P�L�D�Q�� �F�H�Q��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �]�P�L�D�Q��
�:�$�1�-�8�����6�W�R�S�D���]�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���M�H�V�W���]�D�O�H�>�Q�D���]�D�U�µwno od  ceny Jednostki Uczestnictwa 
�Z���G�Q�L�X���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Z�L�H�O�N�R���F�L���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���R�S���D�W�\���]�D���]�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���W�D�N�>e 
od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu i  �Z�L�H�O�N�R���F�L���R�S���D�W�\���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���]���W�\�W�X���X��
�R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�]�L�H��
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�S���D�W�\�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���� �F�R�� �R�E�Q�L�>�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�L�H�O�N�R���É�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �=�� �S�R�Z�\�>�V�]ym 
�U�\�]�\�N�L�H�P�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û�� �U�\�]�\�N�R�� �Z�\�E�R�U�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�]�J�R�G�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�R�I�L�O�H�P�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���� �3�R�O�H�J�D�� �R�Q�R�� �Q�D �Q�L�H�G�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�X�� �Z���D�V�Q�H�M��
�D�Z�H�U�V�M�L�� �G�R�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �L�� �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �V�W�R�S�Ç�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�G�N�X�S�L�H�Qiem Jednostek Uczestnictwa po  �F�H�Q�L�H�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K��
perspektyw lokaty w  Subfundusz.  

�=�D�G�Q�D���]���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���X�P�µ�Z���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���Q�L�H�V�L�H���]�H���V�R�E�Ç���U�\�]�\�N���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������� 
�Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R���3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���X�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���X�G�]�L�H�O�D���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� 

2.2.2 Ryzyko �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���� �Q�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �O�X�E�� �P�D��
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\���Z�S���\�Z 

2.2.2.1 ryzyko otwarcia likwidacji - �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�����5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�����=���G�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L��
�)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���P�R�>�H���]�E�\�Z�D�É���L �R�G�N�X�S�\�Z�D�É���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X �Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
�O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �:�� �W�U�D�N�F�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �R�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H��
�S�U�]�H�V���D�Q�H�N�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �8�V�W�D�Z�L�H�� �L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��
w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych ���� �–�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R���� �>�H�� ���U�R�G�N�L�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L��
po �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���E�Û�G�Ç���Q�L�>�V�]�H���Q�L�>���E�\���\�E�\���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�Q�W�\�Q�X�R�Z�D�Q�L�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

2.2.2.2 �S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����V�S�µ���N�Û���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç���O�X�E���=�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���]���8�(���� na podstawie umowy 
�]�D�Z�D�U�W�H�M�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �]�� �L�Q�Q�\�P�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �W�R�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�M�Ç�É��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���W�D�N�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\�����S�U�]�H�N�D�]�D�É���V�S�µ���F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�M��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z���� �3�U�]�H�M�Û�F�L�H��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���R�U�D�]���� �]�D���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z��
wskazanych w Ustawie �� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z��
�S�R�S�U�]�H�]���X�G�]�L�D�����Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2.2.2.3 zmiana Depozytariusza lub podmio �W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�] �� �X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���D�N�W�\�Z�µ�Z���P�R�>�H���E�\�É��
wypowiedziana przez Fundusz lub Depozytariusza z  �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H�P�� �V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �W�H�U�P�L�Q�X�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D����
�.�R�P�L�V�M�D�� �P�R�>�H�� �Q�D�N�D�]�D�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �]�P�L�D�Q�Û�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �-�H���O�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H���Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�P�R�Z�L�H�� �D�O�E�R�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �M�H�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�F�L�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�S�R�Z�L�D�G�D�� �X�P�R�Z�Û�� �L �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�� �.�R�P�L�V�M�Û����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X���R�W�Z�D�U�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���O�X�E���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���G�R�N�R�Q�X�M�H���]�P�L�D�Q�\��
Depozytariusza. Zmiana depozy �W�D�U�L�X�V�]�D���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L�����=�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���M�H�V�W���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���Z���V�S�R�V�µ�E��
�]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�S�U�]�H�U�Z�D�Q�H�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �Z �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H��
�G�R�N�R�Q�D�É�� �]�P�L�D�Q�\�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�Rwego. Uczestnik nie ma 
�Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�� 

2.2.2.4 �S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H���I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P - �8�V�W�D�Z�D���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R��
otwartego z wydzielonymi s �X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����–�V�W�Q�L�H�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���É���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �3�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �W�D�N�L�H�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R��
na �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�\���R�U�D�]���S�U�]�\�G�]�L�H�O�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Qego Jednostek Uczestnictwa 
�V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R�����0�R�>�H���W�R���S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�����>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���S�U�R�I�L�O��
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�M�H�V�W���Q�L�H�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L���G�O�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�X���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� 

2.2.2.5 pr �]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�H���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���R�W�Z�D�U�W�H�J�R���Z���I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���R�W�Z�D�U�W�\ - nie dotyczy.  

2.2.2.6 zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  - �U�D�P�\���S�R�O�L�W�\�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���L���6�W�D�W�X�F�L�H��
�P�R�J�Ç���X�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P�����8�V�W�D�Z�D���P�R�>�H���S�R�G�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]�H���]�P�L�D�Q�D�P�L���'�\�U�H�N�W�\�Z�\���8�&�–�7�6����
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�P�L�H�Q�L�É���V�W�U�D�W�H�J�L�Û���L �S�R�O�L�W�\�N�Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W����
������ �8�V�W�D�Z�\���� �]�P�L�D�Q�\�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �=�P�L�D�Q�D�� �6�W�Dtutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej 
�Q�L�H�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Z�F�K�R�G�]�L���Z �>�\�F�L�H���S�R �X�S���\�Z�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G �G�Q�L�D���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���R���]�P�L�D�Q�D�F�K�����=�P�L�D�Q�D��
�S�R�O�L�W�\�N�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���� �>�H �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �V�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�R�Iil jest 
nieodpowiedni dla  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X��na �]�P�L�D�Q�Û���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R zmianie 
polityki inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.3 r�\�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L���J�Z�D�U�D�Q�W�D���� �Q�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�H�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���M�H�V�W���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�\�P�� 

2.2.4 ryzyko inflacji �� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Z�L�Q�Q�L�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�É�� �U�\�]�\�N�R�� �V�S�D�G�N�X�� �V�L���\�� �Q�D�E�\�Z�F�]�H�M�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���� �–�Q�I�O�D�F�M�D��
�S�R�Z�R�G�X�M�H�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���U�H�D�O�Q�D�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�I�O�D�F�M�L�����V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���L�V�W�R�W�Q�L�H���U�µ�>�Q�D���R�G���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�Hj 
stopy z �Z�U�R�W�X�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�O�D�F�M�L���� 

2.2.5 �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L���S�U�D�Z�Q�\�P�L���G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����Z���W�\�P���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P�L��- �]�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�U�D�Z�Q�\�F�K���G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�U�D�]�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�J�Ç�� �Z�S���\�Z�D�É��
na �S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���M�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���&�–�7�����8�V�W�D�Z�L�H���3�–�7�����L�Q�Q�\�F�K��
�X�V�W�D�Z�D�F�K���� �X�P�R�Z�D�F�K�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K���� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�X���� �Z�� �W�\�P�� �S�R�G�V�W�D�Z�\��
�R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�D�Z�N�L���S�R�G�D�W�N�X���P�R�J�Ç���Z�S���\�Z�D�É���Q�D���V�W�R�S�Û���]�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�� 

2.3 �$�N�W�X�D�O�Q�L�H���V�W�R�V�R�Z�D�Q�D���P�H�W�R�G�D���S�R�P�L�D�U�X���F�D���N�R�Z�L�W�H�M���H�N�V�S�R�]�\�F�M�L���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Dla subfunduszu �6�D�Q�W�D�Q�G�H�U�� �'���X�>�Q�\�� �.�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\ �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �Z�� �N�D�>�G�\�P��Dniu Roboczym �R�E�O�L�F�]�D�� �F�D���N�R�Z�L�W�Ç�� �H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û��
�)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�\�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X�� �P�H�W�R�G�\�� �]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�L�D�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �]�D�V�D�G�D�P�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L�� �Z�� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X�� �0�L�Q�L�V�W�U�D�� �5�R�]�Z�R�M�X��
i �)�L�Q�D�Q�V�µ�Z�� �]�� �G�Q�L�D�� ������ �O�L�S�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �V�S�R�V�R�E�X���� �W�U�\�E�X���R�U�D�]�� �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]�� �W�R�Z�D�U�]�\stwa 
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2017, poz. 1444).  

3. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�R�I�L�O�X���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���'���X�>�Q�\���.�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\. 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���Z�D�U�X�Q�N�L�� 

1. �S�O�D�Q�X�M�Ç���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���N�U�µ�W�N�R�Werminowe (minimum 6 -�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H���� 
2. �Q�L�H���D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z��Akcje, �Q�D�W�R�P�L�D�V�W���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���R�E�O�L�J�D�F�M�H���L���L�Q�Q�H���S�D�S�L�H�U�\��

�G���X�>�Q�H���D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���Z���R�J�U�Dniczonym stopniu , 
3. nie �R�F�]�H�N�X�M�Ç�� �]�\�V�N�µ�Z�� �Q�D��wysokim poziomie i �M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H�� �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç�� �Q�L�H�S�H�Z�Q�R���É�� �Z�\�Q�L�N�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�Ç��

ze �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç���:�$�1�-�8�� 
4. �R�F�]�H�N�X�M�Ç���Z�\�V�R�N�L�H�M���S���\�Q�Q�R���F�L���V�Z�R�M�H�M���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���R�U�D�]���Z�\�V�R�N�L�H�M���S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�O�Q�R���F�L���M�H�M���Z�D�U�W�R���F�L. 

Wskazanie 6-�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �R�N�U�H�V�X�� �M�D�N�R�� �P�L�Q�L�P�D�O�Q�H�J�R�� �F�]�D�V�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �R�]�Q�D�F�]�D���� �>�H�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�� �S�R�Z�L�Q�L�H�Q�� �E�U�D�É�� �S�R�G�� �X�Z�D�J�Û����
�>�H �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �G�R�S�L�H�U�R�� �S�R�� ���� �P�L�H�V�L�Ç�F�D�F�K�� �R�G�� �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D��
inwestycji, na co �� �]�H�� �Z�]�J�O�Û�G�X�� �Q�D�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �L�V�W�R�W�Q�\�� �Z�S���\�Z�� �P�R�>�H�� �P�L�H�É�� �R�S���D�W�D�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�Mna. Nie wyklucza 
to  �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �Z�� �R�N�U�H�V�L�H�� �N�U�µ�W�V�]�\�P�� �Q�L�>�� ���� �P�L�H�V�L�Û�F�\�� �D�Q�L�� �Q�L�H�� �J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D��
�V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�J�R�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D�� �]�\�V�N�X�� �O�X�E�� �Q�D�Z�H�W�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�H���Q�H�M�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�H�J�R�� �N�D�S�L�W�D���X�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>��
6 �P�L�H�V�L�Ûcy. 

4. �:�\�V�R�N�R���F�L�� �R�S���D�W�� �L�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� �]�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U�� �'���X�>�Q�\�� �.�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\, 
�V�S�R�V�µ�E���L�F�K���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���L���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���R�U�D�]���R���N�R�V�]�W�\���R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �Z�\�V�R�N�R���É���� �V�S�R�V�µ�E�� �N�D�O�N�X�O�D�F�M�L�� �L�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���S�R�N�U�\�F�L�H���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���N�R�V�]�W�µ�Z���V�Ç��
�R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W�����������6�W�D�W�X�W�X�� 

4.2 �:�D�U�W�R���É���:�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N�D���.�R�V�]�W�µ�Z���&�D���N�R�Z�L�W�\�F�K�����:�.�&���� 

WKC w 2018 roku  �Z�\�Q�L�µ�V���� 

�ƒ 1,01% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;  
�ƒ 0,91% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;  
�ƒ 0,81% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  
�:�D�U�W�R���É��WKC �R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�G�]�L�D�����N�R�V�]�W�µ�Z���Q�L�H�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�����U�H�G�Q�L�H�M��
WAN Subfunduszu za rok 2018 r. 

�-�H�G�\�Q�Ç�� �S�R�]�\�F�M�Ç�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�M�Ç�F�Ç�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 
�0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D���Z���S�N�W�������������S�R�Q�L�>�H�M�� 

�.�D�W�H�J�R�U�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�L�H�Z���Ç�F�]�R�Q�\�F�K���G�R��WKC: 
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1. �N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�H�����Z���W�\�P���S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H�����S�R�G�D�W�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�D�E�\�F�L�H�P���O�X�E���]�E�\�F�L�H�P���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���S�R�U�W�I�H�O�D�� 
2. �R�G�V�H�W�N�L���]���W�\�W�X���X���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�R�>�\�F�]�H�N���O�X�E���N�U�H�G�\�W�µ�Z�� 
3. ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 
4. �R�S���D�W�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �L�Q�Q�H�� �R�S���Dty ponoszone �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��

przez Uczestnika, 
5. �Z�D�U�W�R���F�L���X�V���X�J���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� 

4.3 �2�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �X�L�V�]�F�]�D�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
przez Uczestnika.  

�3�R�Q�L�>�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�R���R�S���D�W�\���X�L�V�]�F�]�D�Q�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���L���L�F�K��maksymalne stawki:  

1. �R�S���D�W�D���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���]�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 3%, 
2. �R�S���D�W�D���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 1%, 
3. �R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�Vji �� 1%. 

�6�S�R�V�µ�E���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���R�S���D�W���]�R�V�W�D�����R�S�L�V�D�Q�\���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�–�–���Z���S�N�W���������������������L���������� 

4.4 �2�S���D�W�D���]�P�L�H�Q�Q�D�����E�Û�G�Ç�F�D���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H�M���Z�\�V�R�N�R���É���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���R�S���D�W�\���]�P�L�H�Q�Q�H�M���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�H�M���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

4.5 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���R�W�U�]�\�P�X�M�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�� 

�ƒ 2,0% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,  
�ƒ 1,8% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  
�ƒ 1,6% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,  
�Z�� �V�N�D�O�L�� �U�R�N�X���� �O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �M�D�N�R�� �������� �G�Q�L���� ���U�H�G�Q�L�H�M�� �U�R�F�]�Q�H�M�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�F�H�M�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa.  

4.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �O�X�E�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H������ �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�V�]�W�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Sub�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  �S�R���U�H�G�Q�L�R���V�Ç���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���P�L�Û�G�]�\��Subfundusz a T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���O�X�E���L�Q�Q�\���S�R�G�P�L�R�W�����Z���W�\�P���X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L���Z�S���\�Z���W�\�F�K���X�V���X�J��
�Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L���S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D��
T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��Subfunduszem.  

�.�R�V�]�W�\���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���S�R�P�L�Û�G�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����=�D�V�D�G�\���R�E�F�L�Ç�>�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���N�R�V�]�W�D�P�L��
okre ���O�D���6�W�D�W�X�W���� 

�3�R�G�P�L�R�W�\���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�������Z�L�D�G�F�]�Ç�F�H���X�V���X�J�L���Q�D���U�]�H�F�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����P�R�J�Ç���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�É���O�X�E���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�É���G�O�D��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���D�Q�D�O�L�]�\���L���U�H�N�R�P�H�Q�G�D�F�M�H���O�X�E���R�I�H�U�R�Z�D�É���G�R�V�W�Û�S���G�R���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�F�K���V�\�V�W�H�P�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K�����W�]�Z�����X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H������
�F�R�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu �6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���'���X�>�Q�\���.�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\ �Z���X�M�Û�F�L�X���K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�P�� 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 201 8 roku), zgodna ze sprawozdaniem finansowym 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�E�D�G�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���Z�\�Q�R�V�L���D 2 630 141 163,57 �]��. 

 

723 394 ���������������]��

1 379 834 ���������������]��526 911 ���������������]��

0 �������b�������b������ �������b�������b������ �������b�������b������ ���b�������b�������b������ ���b�������b�������b������ ���b�������b�������b������

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���'���X�>�Q�\���.�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\���Q�D���G�]�L�H�����������J�U�X�G�Q�L�D�������������U�R�N�X

T S A
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5.2 �:�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�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���R�E�O�L�F�]�R�Q�D���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���:�$�1�-�8���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���R�V�W�D�W�Q�L�P���G�Q�L�X���N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P���U�R�N�X���R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R���Z�\�U�D�>�R�Q�H�M��
w �]���R�W�\�F�K���S�R�O�V�N�L�F�K�� 

 

5.3 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���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���R�U�D�]���G�R�N�R�Q�D�Q�\�F�K���]�P�L�D�Q��
wzorca.  

Od 1 czerwca 2012 roku:  WIBID 3M 
Do 31 maja 2012 roku:  ���U�H�G�Q�L�H�� �Z�D�>�R�Q�H�� �R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�H�� �M�H�G�Q�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�\�F�K�� �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� �]���R�W�R�Z�\�F�K�� �J�R�V�S�R�G�D�U�V�W�Z��

domowych publikowane przez NBP  
Do 31 grudnia 2004 roku : 52-tygodniowe bony skarbowe.  

 

5.4 ���U�H�G�Q�L�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���]���Z�]�R�U�F�D���G�O�D���R�N�U�H�V�µ�Z���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�N�W���������� 

 

 

5.5 �–�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���M�H�M���]�E�\�F�L�D��
i �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �R�G�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�R�E�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�S���D�W�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���� �:�\�Q�L�N�L�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�H�� �Q�L�H��
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�Ç���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�R�G�R�E�Q�\�F�K���Z�\�Q�L�N�µ�Z���Z���S�U�]�\�V�]���R���F�L�� 
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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��

�'���X�>�Q�\���.�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\���]�D���R�V�W�D�W�Q�L�H�������������L���������O�D�W

T S A
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�6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���'���X�>�Q�\���.�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\���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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�3�R�G�U�R�]�G�]�L�D�����–�–�–���(�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��Santander  Obligacji Skarbowych . 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  Obligacji Skarbowych.  

1.1 �*���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���L�F�K���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�� 

Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje swoje A�N�W�\�Z�D�� �J���µ�Z�Q�L�H�� �Z�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X��
�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H���Z���Z�D�O�X�F�L�H���S�R�O�V�N�L�H�M���� 

�1�L�H�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� �������� �V�Z�R�L�F�K��A�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �O�R�N�R�Z�D�É�� �Z�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R��
�G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H���Z���Z�D�O�X�F�L�H���L�Q�Q�H�M���Q�L�>���S�R�O�V�N�D�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���O�R�N�X�M�H���Q�L�H���Z�L�Û�F�H�M���Q�L�>�����������D�N�W�\�Z�µ�Z���Z���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�Lowe i instrumenty 
�U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �Z�� �M�H�G�Q�H�M�� �Z�D�O�X�F�L�H���� �L�Q�Q�H�M�� �Q�L�>�� �Z�D�O�X�W�D�� �S�R�O�V�N�D���� �8�G�]�L�D���� �Z�� �$�N�W�\�Z�D�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �O�R�N�D�W��
�G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�\�F�K�� �Z�� �G�D�Q�H�M�� �Z�D�O�X�F�L�H�� �R�]�Q�D�F�]�D�� �H�I�H�N�W�\�Z�Q�Ç�� �H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�\�� �N�X�U�V�X�� �G�D�Q�H�M�� �Z�D�Outy 
przy �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�X���V�W�R�V�R�Z�D�Q�\�F�K���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K���L���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���M�H�V�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���G���X�>�Q�\�P���V�N�D�U�E�R�Z�\�P���]�R�U�L�H�Q�W�R�Z�D�Q�\�P���Q�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Z���G���X�>�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���H�P�L�W�R�Z�D�Q�H����
�S�R�U�Û�F�]�D�Q�H���O�X�E���J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]�����1�D�U�R�G�R�Z�\���%�D�Q�N���3�R�O�V�N�L�����6�N�D�U�E���3�D���V�W�Z�D���O�X�E���3�D���V�W�Z�D���&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�H�����8�G�]�L�D�����O�R�N�D�W���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>��
�Z�V�N�D�]�D�Q�H���Z���]�G�D�Q�L�X���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�P���Q�L�H���P�R�>�H���S�U�]�H�N�U�R�F�]�\�É�����������$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

1.2 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�3�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�P���N�U�\�W�H�U�L�X�P���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���M�H�V�W���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�H���P�R�>�O�L�Z�L�H���Z�\sokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu 
�U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�Ç���H�P�L�W�H�Q�W�D���L���U�\�]�\�N�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H�M���S���\�Q�Q�R���F�L���L���S�U�]�\���D�N�F�H�S�W�D�F�M�L���U�\�]�\�N�D���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� 

�'�R�E�µ�U�� �O�R�N�D�W�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �O�R�N�D�W�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �D�U�W���� ������ �6�W�D�W�X�W�X�� �)�X�Q�G�Xszu oparty jest m.in. na analizie relacji 
�S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �U�\�]�\�N�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� �]�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �O�R�N�D�W�D�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �U�\�]�\�N�D�� �N�U�H�G�\�W�R�Z�H�J�R�� �L�� �S���\�Q�Q�R���F�L��
do �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����U�H�Q�W�R�Z�Q�R���F�L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���� 

1.3 �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�]�Q�D�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���D�N�F�M�L���O�X�E���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� 

1.4 Wskazanie���� �>�H�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É�� �V�L�Û�� �G�X�>�Ç�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç�� �]�H�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �O�X�E�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�H�M��
�W�H�F�K�Q�L�N�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D��portfelem.  

Nie dotyczy.  

1.5 �=�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 

�)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �Z�� �W�\�P��
niewysta �Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���F�H�O�X���]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D���V�S�U�D�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���]�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�R�Z�\���E�Û�G�]�L�H���]�J�R�G�Q�H���]���F�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu.  

�=�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����P�R�>�H��
�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �S�R�Q�L�H�Z�D�>�� �G�O�D�� �W�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H��
�N�D�W�H�J�R�U�L�H���U�\�]�\�N���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W��2.1.14. 

1.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���R�U�D�]���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���N�Z�R�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��Jednostek Uczestnictwa �� �M�H���O�L���W�D�N�L�H�M��
gwarancji udzielono.  

Nie dotyczy  

2. �2�S�L�V�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �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��Santander  Obligacji 
�6�N�D�U�E�R�Z�\�F�K�����Z���W�\�P���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 

2.1 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���V�W�U�D�W�H�J�L�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� 

�=���X�Z�D�J�L���Q�D���J���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������������J���µ�Z�Q�\�P�L���N�D�W�H�J�R�U�L�D�P�L���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���V�Ç���U�\�]�\�N�R���V�W�R�S�\���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���L���U�\�]�\�N�R���N�U�H�G�\�W�R�Z�H�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���R�J�U�D�Q�L�F�]�D���U�\�]�\�N�R���N�U�H�G�\�W�R�Z�H��
�S�R�S�U�]�H�]���G�R�E�µ�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R�G �N�Ç�W�H�P �Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�R���F�L���N�U�H�G�\�W�R�Z�H�M���L�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�D���O�X�E���J�Z�D�U�D�Q�W�D�����6���X�>�\���W�H�P�X���U�µ�Z�Q�L�H�>��
�G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D���� �F�]�\�O�L�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X �Z�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �U�µ�>�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �3�R�Q�L�H�Z�D�>�� �U�\�]�\�N�R�� �V�W�R�S�\��
�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M�� �M�H�V�W�� �Q�L�H�U�R�]�H�U�Z�D�O�Q�L�H�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L�� �Z obligacje  �R�� �V�W�D���\�P�� �R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�\�� �S�R�U�W�I�H�O�H�P��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�J�X�O�X�M�H�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �]�D�S�D�G�D�O�Q�R���F�L�� �F�]�Û���F�L�� �G���X�>�Q�H�M�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �Z�� �]�D�O�H�>�Q�R���F�L�� �R�G�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �F�R�� �G�R�� �]�P�L�D�Q��
�U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�����6�X�E�I�X�Q�G�Xsz koncentruje swoje inwestycje na  rynku polskim. �6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���W�\�P���U�\�Q�N�X���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H��
�R�G�G�]�L�D���X�M�H���Q�D���Z�D�U�W�R���É���L���S���\�Q�Q�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu . 

�=���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�R�G�]�D�M�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.1 ryzyko rynkowe �� �Z�\�F�H�Q�D���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�G�O�H�J�D���]�P�L�D�Q�R�P���Z���Z�\�Q�L�N�X���]�P�L�D�Q���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�E�Û�G�Ç�F�\�F�K���L�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�����=�P�L�D�Q�\���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�Ç���Z �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�R�F�K�R�G�Q�Ç���P�D�N�U�R- 
�L�� �P�L�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�J�R�� �R�W�R�F�]�H�Q�L�D���� �Z�� �M�D�N�L�P�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� �R�U�D�]�� �S�R�V�W�U�]�H�J�D�Qiem 
przez �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���Z�S���\�Z�X���W�\�F�K���F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z���Q�D���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H���H�P�L�W�H�Q�W�D�����5�\�]�\�N�R���U�\�Q�N�R�Z�H���Z���Z�\�>�V�]�\�P���V�W�R�S�Q�L�X���G�R�W�\�F�]�\��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���X�G�]�L�D���R�Z�\�P�����D�N�F�M�H�����Q�L�> �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���G���X�>�Q�\�P�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���� 



 

 50 

2.1.2 ryzyko kredytowe �� ryzyko �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���]���G���X�>�Q�\�P�L���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���L �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D�����W�D�N�>�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���O�X�E �S�R�U�Û�F�]�\�F�L�H�O�D�����L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���Q�D���V�L�H�E�L�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
�;�U�µ�G���D�P�L�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É���P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���� �Z�\�V�R�N�L�� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�D��
w stosunku do  �D�N�W�\�Z�µ�Z�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���L���Z���E�U�D�Q�>�\���H�P�L�W�H�Q�W�D�� 

2.1.3 ryzyko stopy procentowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���]�P�L�D�Q�L�H���F�H�Q���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R���V�W�D���\�P���R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���Z���S�U�]�\�S�Ddku 
�]�P�L�D�Q�\�� �U�\�Q�N�R�Z�H�M�� �V�W�R�S�\�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �P�D�O�H�M�H����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �V�S�D�G�N�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �U�R���Q�L�H���� �–�P�� �G���X�>�V�]�\�� �F�]�D�V�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �M�H�V�W�� �Z�L�Û�N�V�]�H����
�&�]�\�Q�Q�L�N�D�P�L�� �P�R�J�Ç�F�\�P�L�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �V�S�D�G�H�N�� �F�H�Q�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���V�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����Z�]�U�R�V�W���E�L�H�>�Ç�F�H�M���O�X�E���S�U�R�J�Q�R�]�R�Z�D�Q�H�M���L�Q�I�O�D�F�M�L�����Z�\�V�R�N�L�H���W�H�P�S�R���U�R�]�Z�R�M�X���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R����
�V�S�D�G�H�N�� �V�W�R�S�\�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�D�� �R�F�H�Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �I�L�V�N�D�O�Q�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�]�U�R�V�W�� �V�W�µ�S��
procentowych w innych krajach,  

2.1.4 ryzyko rozliczenia �� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �F�R�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �S�U�]�H�]��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �O�X�E�� �V�W�U�D�W�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H �]�P�L�D�Q�D�P�L�� �F�H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� �N�W�µ�U�\�F�K��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���G�R�W�\�F�]�\���L���E�U�D�N�L�H�P���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���Q�L�P�L�� 

2.1.5 ryzyko kontrahenta �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�\�P���O�X�E���Q�L�H�V�N�X�W�H�F�]�Q�\�P���G�R�F�K�R�G�]�H�Q�L�X���U�R�V�]�F�]�H�����)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�R�E�H�F���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z�����N�W�µrzy 
�Q�L�H���Z�\�Z�L�Ç�]�D�O�L���V�L�Û���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�D�Z�D�U�W�H�M���S�R�]�D���V�\�V�W�H�P�H�P���J�Z�D�U�D�Q�F�\�M�Q�\�P�� 

2.1.6 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���E�U�D�N�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�E�\�F�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R �F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M��
�L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z���N�V�L�Û�J�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�D���L�F�K���S�R���F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

2.1.7 ryzyko walutowe �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �]�P�L�D�Q�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�]�J�O�Û�G�H�P��
�Z�D�O�X�W�\���S�R�O�V�N�L�H�M�����Z���N�W�µ�U�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z�\�F�H�Q�D���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu , 

2.1.8 ry�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X���G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���O�X�E���X�W�U�D�F�L�H���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���V�Ç���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�] Depozytariusza i podmioty trzecie, 
�N�W�µ�U�H���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç���F�]�Û���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\���]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P���O�X�E���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
�V�Ç�� �]�D�S�L�V�\�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �L �U�H�M�H�V�W�U�D�F�K�� �R�G�U�Û�E�Q�L�H�� �R�G�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�Uiusza istnieje ryzyko ograniczenia dysponowania Aktywami Subfunduszu. 
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���S�R�Q�R�V�L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���É���]�D���X�W�U�D�W�Û���D�N�W�\�Z�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W���������L�������8�V�W�D�Z�\��oraz art. 12 ust.1 i ust. 
�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���������������������Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H IV pkt. 9, 

2.1.9 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z���� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�\�Q�N�X����
�V�H�J�P�H�Q�F�L�H���U�\�Q�N�X���O�X�E���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D �W�\�P���U�\�Q�N�X�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�����V�H�J�P�H�Q�F�L�H���O�X�E���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����P�R�>e 
�R�G�G�]�L�D���\�Z�D�É�� �Q�D�� �S���\�Q�Q�R���É�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu ���� �F�R�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �L�V�W�R�W�Q�\�P�L�� �Z�D�K�D�Q�L�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnictwa,  

2.1.10 ryzyko podatkowe �� dotyczy lokat Subfunduszu dokonanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej i polega 
na opodatkowani �X�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�Q�Q�\�� �Q�L�>�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �]�P�L�D�Q�L�H�� �Z�\�N���D�G�Q�L�� �S�U�D�Z�D��
�S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �]�P�L�D�Q�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�µ�Z���� �5�\�]�\�N�R�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X��
z �W�D�N�L�F�K���O�R�N�D�W���L���Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.11 ryzyko prawne �� �S�R�O�H�J�D���R�Q�R���Q�D���Z�S���\�Z�L�H���]�P�L�D�Q���S�U�D�Z�Q�\�F�K���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D���S�U�]�H�]���H�P�L�W�H�Q�W�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�Ç�����=�P�L�D�Q�\���W�H 
�P�R�J�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G�R�W�\�F�]�\�É���S�U�D�Z�D���S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�����N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�����L���N�R�Q�F�H�V�M�L�����:�]�U�R�V�W���R�E�F�L�Ç�>�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H��
�]���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���Z�]�U�R�V�W���N�R�V�]�W�µ�Z���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���H�P�L�W�H�Q�W�D�����F�R���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���M�H�J�R���V�\�W�X�D�F�M�Û��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���Z�D�U�W�R���É���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� 

2.1.12 ryzyko inwestycji zagranicznych �� inwestycje na ryn �N�D�F�K���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]���U�\�]�\�N�L�H�P���Z�D�O�X�W�R�Z�\�P���R�S�L�V�D�Q�\�P���Z���S�N�W��������������
�R�U�D�]�� �]�� �U�\�]�\�N�L�H�P�� �]�P�L�D�Q�\�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M���� �6�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �M�H�V�W�� �Z�� �G�X�>�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �R�G�� �V�W�D�Q�X�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �Z �N�U�D�M�D�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �=�P�L�D�Q�D�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �P�R�>�H�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H��
�Z�S���\�Q�Ç�É�� �Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç�� �Z�\�F�H�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �]�� �G�D�Q�H�J�R�� �N�U�D�M�X���� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D rynkach 
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �Q�D�U�D�>�R�Q�H�� �V�Ç�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �U�\�]�\�N�R�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�F�R�I�\�Z�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��
z �G�D�Q�H�J�R���U�H�J�L�R�Q�X���L���V�N�X�W�N�R�Z�D�É���V�S�D�G�N�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 

2.1.13 �U�\�]�\�N�R�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�S�U�µ�F�]�� �U�\�]�\�N�� �Z���D���F�L�Z�\�F�K��
dla �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �L�F�K�� �S�R�U�W�I�H�Oi inwestycyjnych oraz  opisa�Q�\�F�K�� �Z�\�>�H�M�� �U�\�]�\�N�� �Z���D���F�L�Z�\�F�K��
dla �W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.1 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �E�L�H�>�Ç�F�Ç�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �S�R�U�W�I�H�O�D �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �L jego zmiany  
�G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.13.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �D�N�W�X�D�O�Q�H�J�R�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�X�� �G�H�F�\�]�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D��
�$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�����N�W�µ�U�H���X�M�D�Z�Q�L�D�M�Ç���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z �S�U�]�H�S�L�V�D�F�K���S�U�D�Z�D�����5�\�]�\�N�R���W�R���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H nie 
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�M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���E�L�H�>�Ç�F�H���R�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�D�U�D�P�H�W�U�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K����w tym poziomu ryzyka,  

2.1.13.3 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �U�\�]�\�N�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������R�G�Q�R�V�]�Ç�F�H���V�L�Û���G�R���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.4 ryzyko wyceny �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�\�F�H�Q�\�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R�� �–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �R�G�P�L�H�Q�Q�\��
�V�S�R�V�µ�E���Q�L�>���G�R�N�R�Q�\�Z�D���E�\���M�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

2.1.13.5 ryzyko wyceny rynkowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���U�µ�>�Q�L�F���S�R�P�L�Û�G�]�\���Z�\�F�H�Q�Ç���U�\�Q�N�R�Z�Ç���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���U�\�Q�N�X���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���:�$�1���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�M���Q�D���W�\�W�X�����X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.6 ryzyko ko �Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z �� �R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�Q�D�F�]�Q�H�J�R���X�]�D�O�H�>�Q�L�H�Q�L�X���Z�\�Q�L�N�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���M�H�G�Q�H�M���O�X�E���N�L�O�N�X���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.14 �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P�L���� z zawieraniem  �X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
�S�R�F�K�R�G�Q�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.14.1 �U�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�]�\�F�M�L�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R���O�X�E���M�H�J�R���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���X�>�\�F�L�D�� 

2.1.14.2 ryzyko wyceny �� polega na zastosowaniu w  �P�R�G�H�O�X�� �Z�\�F�H�Q�\�� �G�D�Q�\�F�K�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K�� �E���Û�G�\���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���Z�\�N�D�]�D�Q�L�H���Z�\�F�H�Q�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�R�U�W�I�H�O�X���Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���F�L��godziwej,  

2.1.14.3 ryzyko niedopasowania  �� polega na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P��
z �E���Û�G�Q�H�M���R�F�H�Q�\���N�R�U�H�O�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���S�R�]�\�F�M�Ç���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�Ç���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�P���� 

2.1.14.4 ryzyko bazy �� polega na zmianie ku �U�V�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Q�L�H�D�G�H�N�Z�D�W�Q�H�M�� �G�R �]�P�L�D�Q�� �Z�D�U�W�R���F�L��
instrumentu bazowego,  

2.1.14.5 �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�J�R�� �S�R�S�\�W�X�� �L�� �S�R�G�D�>�\�� �Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���Q�D���S�R�]�\�F�M�D�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�\�F�K���L z�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� 

2.2 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

2.2.1 �5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�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���� �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��
z �]�D�Z�D�U�F�L�H�P�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z���� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �Z�D�U�X�Q�N�D�P�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �L�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L��
gwarancjami.  

�5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L���S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K zmian cen 
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �]�P�L�D�Q��
�:�$�1�-�8�����6�W�R�S�D���]�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���M�H�V�W���]�D�O�H�>�Q�D���]�D�U�µ�Z�Q�R���R�G ceny Jednostki Uczestnictwa 
w dniu nabycia Jednostek Uczestnictwa �S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Z�L�H�O�N�R���F�L���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���R�S���D�W�\���]�D���]�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���W�D�N�>�H��
od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu i  �Z�L�H�O�N�R���F�L���R�S���D�W�\���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���]���W�\�W�X���X��
odkupienia przez Subfundusz Jednostek Uczes �W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�]�L�H��
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�S���D�W�\�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���� �F�R�� �R�E�Q�L�>�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�L�H�O�N�R���É�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �=�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P��
�U�\�]�\�N�L�H�P�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û�� �U�\�]�\�N�R�� �Z�\�E�R�U�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�]�J�R�G�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�R�I�L�O�H�P�� �L�Qwestora. Polega ono na  �Q�L�H�G�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�X�� �Z���D�V�Q�H�M��
�D�Z�H�U�V�M�L�� �G�R�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �L�� �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �V�W�R�S�Ç�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R �F�H�Q�L�H�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K��
perspektyw lokaty w  Subfundusz.  

�=�D�G�Q�D���]���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���X�P�µ�Z���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���Q�L�H�V�L�H���]�H���V�R�E�Ç���U�\�]�\�N���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������� 
�Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R���3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���X�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���X�G�]�L�H�O�D���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� 

2.2.2 Ryzyko �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���� �Q�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �O�X�E�� �P�D��
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\���Z�S���\�Z 

2.2.2.1 ryzyko otwarcia likwidacji - �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�����5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�����=���G�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L��
�)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���P�R�>�H���]�E�\�Z�D�É���L �R�G�N�X�S�\�Z�D�É���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
likwidacji Funduszu. W trakcie istnienia Fund �X�V�]�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �R�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H��
�S�U�]�H�V���D�Q�H�N�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �8�V�W�Dwie i �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��
w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych ���� �–�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R���� �>�H�� ���U�R�G�N�L�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L��
po �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���E�Û�G�Ç���Q�L�>�V�]�H���Q�L�>���E�\���\�E�\���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�Q�W�\�Q�X�R�Z�D�Q�L�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

2.2.2.2 �S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����V�S�µ���N�Û���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç���O�X�E���=�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���]���8�(���� na podstawie umowy 
�]�D�Z�D�U�W�H�M�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �]�� �L�Q�Q�\�P�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �W�R�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�M�Ç�É��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���W�D�N�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\�����S�U�]�H�N�D�]�D�É���V�S�µ���F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�M��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z���� �3�U�]�H�M�Û�F�L�H��
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�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���R�U�D�]���� �]�D���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z��
wskazanych w Ustawie �� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z��
�S�R�S�U�]�H�]���X�G�]�L�D�����Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2.2.2.3 �]�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�] �� �X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���D�N�W�\�Z�µ�Z���P�R�>�H���E�\�É 
wypowiedziana przez Fundusz lub Depozytariusza z  �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H�P�� �V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �W�H�U�P�L�Q�X�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D����
�.�R�P�L�V�M�D�� �P�R�>�H�� �Q�D�N�D�]�D�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �]�P�L�D�Q�Û�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �-�H���O�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�P�R�Z�L�H�� �D�O�E�R�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �M�H�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�F�L�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�S�R�Z�L�D�G�D�� �X�P�R�Z�Û�� �L �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�� �.�R�P�L�V�M�Û����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X���R�W�Z�D�U�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���O�X�E���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���G�R�N�R�Q�X�M�H���]�P�L�D�Q�\��
Depozytariusza. Zmiana depozytariusza wymaga zgody Komisji. Zmiana Depozytariusza jest dokonywana w s �S�R�V�µ�E��
�]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�S�U�]�H�U�Z�D�Q�H�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �Z �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H��
�G�R�N�R�Q�D�É�� �]�P�L�D�Q�\�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�L�H�� �P�D��
�Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�� 

2.2.2.4 �S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H���I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P - �8�V�W�D�Z�D���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R��
�R�W�Z�D�U�W�H�J�R���]���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����–�V�W�Q�L�H�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���É���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �3�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �W�D�N�L�H�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�Xszu przejmowanego 
na �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�\���R�U�D�]���S�U�]�\�G�]�L�H�O�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R�����0�R�>�H���W�R���S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�����>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���S�U�R�I�L�O��
jest nieodpowiedni dl �D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�X���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� 

2.2.2.5 �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�H���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���R�W�Z�D�U�W�H�J�R���Z���I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���R�W�Z�D�U�W�\ - nie dotyczy.  

2.2.2.6 zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  - �U�D�P�\���S�R�O�L�W�\�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���L���6�W�D�W�X�F�L�H��
�P�R�J�Ç���X�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P�����8�V�W�D�Z�D���P�R�>�H���S�R�G�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]�H���]�P�L�D�Q�D�P�L���'�\�U�H�N�W�\�Z�\���8�&�–�7�6����
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�P�L�H�Q�L�É���V�W�U�D�W�H�J�L�Û���L �S�R�O�L�W�\�N�Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W����
������ �8�V�W�D�Z�\���� �]�P�L�D�Q�\�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �=�P�L�D�Q�D�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z odniesieniu do polityki inwestycyjnej 
�Q�L�H�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Z�F�K�R�G�]�L���Z �>�\�F�L�H���S�R �X�S���\�Z�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G �G�Q�L�D���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���R���]�P�L�D�Q�D�F�K�����=�P�Lana 
�S�R�O�L�W�\�N�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���� �>�H �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �V�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�R�I�L�O�� �M�H�V�W��
nieodpowiedni dla  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X��na �]�P�L�D�Q�Û���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R zmianie 
polityki inwestycyjnej Subfundusz u. 

2.2.3 R�\�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L���J�Z�D�U�D�Q�W�D���� �Q�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�H�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���M�H�V�W���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�\�P�� 

2.2.4 Ryzyko inflacji �� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Z�L�Q�Q�L�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�É�� �U�\�]�\�N�R�� �V�S�D�G�N�X�� �V�L���\�� �Q�D�E�\�Z�F�]�H�M�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���� �–�Q�I�O�D�F�M�D��
�S�R�Z�R�G�X�M�H�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���U�H�D�O�Q�D�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�I�O�D�F�M�L�����V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���L�V�W�R�W�Q�L�H���U�µ�>�Q�D���R�G���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�M��
�V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�O�D�F�M�L���� 

2.2.5 Ryzyko �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �W�\�P�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P�L��- zmiany regulacji prawnych 
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç��
�Z�S���\�Z�D�É���Q�D���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���M�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���&�–�7�����8�V�W�D�Z�L�H��
PIT, innyc�K�� �X�V�W�D�Z�D�F�K���� �X�P�R�Z�D�F�K�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K���� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�X���� �Z�� �W�\�P��
�S�R�G�V�W�D�Z�\���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�D�Z�N�L���S�R�G�D�W�N�X���P�R�J�Ç���Z�S���\�Z�D�É���Q�D���V�W�R�S�Û���]�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�� 

2.3 Aktualnie stosowana metoda pomiaru �F�D���N�R�Z�L�W�H�M���H�N�V�S�R�]�\�F�M�L���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Dla subfunduszu Santander  �2�E�O�L�J�D�F�M�L�� �6�N�D�U�E�R�Z�\�F�K�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �Z�� �N�D�>�G�\�P��Dniu R�R�E�R�F�]�\�P�� �R�E�O�L�F�]�D�� �F�D���N�R�Z�L�W�Ç�� �H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û��
�)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�\�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X�� �P�H�W�R�G�\�� �]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�L�D�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �]�D�V�D�G�D�P�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L�� �Z�� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X�� �0�L�Q�L�V�W�U�D�� �5�R�]�Z�R�M�X��
i �)�L�Q�D�Q�V�µ�Z�� �]�� �G�Q�L�D�� ������ �O�L�S�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �V�S�R�V�R�E�X���� �W�U�\�E�X���R�U�D�]�� �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D��
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2017, poz. 1444).  

3. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�R�I�L�O�X���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  Obligacji Skarbowych.  

Subfundusz �S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���Z�D�U�X�Q�N�L�� 

1. �S�O�D�Q�X�M�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�� ���U�H�G�Q�L�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�� ���P�L�Q�L�P�X�P�� ��-letnie)  i �R�F�]�H�N�X�M�Ç�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �V�Z�R�L�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L��poprzez 
�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���Q�D���U�\�Q�N�X���V�N�D�U�E�R�Z�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K, 

2. preferu �M�Ç�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �Z�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�F�K�� �R�� �X�P�L�D�U�N�R�Z�D�Q�\�P�� �S�R�]�L�R�P�L�H�� �U�\�]�\�N�D�� �O�X�E�� �W�U�D�N�W�X�M�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�Û�� �Z�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�D�N�R���V�N���D�G�Q�L�N���]�G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�R�Z�D�Q�H�J�R���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� 

3. �Q�L�H���D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z��Akcje, �Q�D�W�R�P�L�D�V�W���D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�D �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���R�E�O�L�J�D�F�M�H��
i �L�Q�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���G���X�>�Q�H���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���J���µ�Z�Q�L�H���]���Z�D�K�D�����U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K, 

4. �R�F�]�H�N�X�M�Ç���Z�\�V�R�N�L�H�M���S���\�Q�Q�R���F�L���V�Z�R�M�H�M���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 

Wskazanie 2-�O�H�W�Q�L�H�J�R���R�N�U�H�V�X���M�D�N�R���P�L�Q�L�P�D�O�Q�H�J�R���F�]�D�V�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���L�Q�Z�H�V�W�R�U���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�U�D�É���S�R�G���X�Z�D�J�Û�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H��
�S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �G�R�S�L�H�U�R�� �S�R�� �R�N�R���R��2 �O�D�W�D�F�K�� �R�G�� �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �1�L�H��
�Z�\�N�O�X�F�]�D�� �W�R�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �Z�\�V�R�N�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �Z�� �R�N�U�H�V�L�H�� �N�U�µ�W�V�]�\�P�� �Q�L�>��2 �O�D�W�D�� �D�Q�L�� �Q�L�H�� �J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D��
�V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�J�R�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D�� �]�\�V�N�X�� �O�X�E�� �Q�D�Z�H�W�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�H���Q�H�M�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�H�J�R�� �N�D�S�L�W�D���X�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>��
2 lata.  
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4. �:�\�V�R�N�R���F�L���R�S���D�W���L���S�U�R�Z�L�]�M�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  �2�E�O�L�J�D�F�M�L���6�N�D�U�E�R�Z�\�F�K�����V�S�R�V�µ�E��
�L�F�K���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���L���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���R�U�D�]���R���N�R�V�]�W�\���R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �Z�\�V�R�N�R���É���� �V�S�R�V�µ�E�� �N�D�O�N�X�O�D�F�M�L�� �L�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���S�R�N�U�\�F�L�H���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���N�R�V�]�W�µ�Z���V�Ç��
�R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W�����������6�W�D�W�X�W�X�� 

4.2 �:�D�U�W�R���É���:�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N�D���.�R�V�]�W�µ�Z���&�D���N�R�Z�L�W�\�F�K�����:�.�&���� 

WKC w 2018 roku  �Z�\�Q�L�µ�V���� 

�ƒ 1,75% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;  
�ƒ 1,65% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;  
�ƒ 1,54% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  
�:�D�U�W�R���É��WKC �R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�G�]�L�D�����N�R�V�]�W�µ�Z���Q�L�H�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�����U�H�G�Q�L�H�M��
WAN Subfunduszu za rok 2018. 

�-�H�G�\�Q�Ç�� �S�R�]�\�F�M�Ç�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�M�Ç�F�Ç�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P����
�0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D���Z���S�N�W�������������S�R�Q�L�>�H�M�� 

�.�D�W�H�J�R�U�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�L�H�Z���Ç�F�]�R�Q�\�F�K���G�R��WKC: 

1. �N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�H�����Z���W�\�P���S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H�����S�R�G�D�W�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�D�E�\�F�L�H�P���O�X�E���]�E�\�F�L�H�P���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���S�R�U�W�I�H�O�D�� 
2. �R�G�V�H�W�N�L���]���W�\�W�X���X���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�R�>�\�F�]�H�N���O�X�E���N�U�H�G�\�W�µ�Z�� 
3. ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 
4. �R�S���D�W�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �L�Q�Q�H�� �R�S���Dty ponoszone bezpo ���U�H�G�Q�L�R��

przez Uczestnika, 
5. �Z�D�U�W�R���F�L���X�V���X�J���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� 

4.3 �2�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �X�L�V�]�F�]�D�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
przez Uczestnika.  

�3�R�Q�L�>�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�R���R�S���D�W�\���X�L�V�]�F�]�D�Q�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���L���L�F�K���P�D�N�V�\�P�D�O�Q�H��stawki:  

1. �R�S���D�W�D���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���]�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 3%, 
2. �R�S���D�W�D���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 1%, 
3. �R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� 1%. 

�6�S�R�V�µ�E���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���R�S���D�W���]�R�V�W�D�����R�S�L�V�D�Q�\���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�–�–���Z���S�N�W���������������������L���������� 

4.4 �2�S���D�W�D���]�P�L�H�Q�Q�D�����E�Û�G�Ç�F�D���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H�M���Z�\�V�R�N�R���É���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���R�S���D�W�\���]�P�L�H�Q�Q�H�M���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�H�M���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

4.5 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���R�W�U�]�\�P�X�M�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�� 

�ƒ 2,2% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,  
�ƒ 1,9% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  
�ƒ 1,6% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,  
�Z�� �V�N�D�O�L�� �U�R�N�X���� �O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �M�D�N�R�� �������� �G�Q�L���� ���U�H�G�Q�L�H�M�� �U�R�F�]�Q�H�M��WAN �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�F�H�M�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa.  

4.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �O�X�E�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H������ �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�V�]�W�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Sub�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  �S�R���U�H�G�Q�L�R���V�Ç���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���P�L�Û�G�]�\��Subfundusz a T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���O�X�E���L�Q�Q�\���S�R�G�P�L�R�W�����Z���W�\�P���X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L���Z�S���\�Z���W�\�F�K���X�V���X�J��
na �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D��
T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��Subfunduszem.  

�.�R�V�]�W�\���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���S�R�P�L�Û�G�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����=�D�V�D�G�\���R�E�F�L�Ç�>�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���N�R�V�]�W�D�P�L��
�R�N�U�H���Oa Statut.  

�3�R�G�P�L�R�W�\���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�������Z�L�D�G�F�]�Ç�F�H���X�V���X�J�L���Q�D���U�]�H�F�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����P�R�J�Ç���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�É���O�X�E���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�É���G�O�D��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���D�Q�D�O�L�]�\���L���U�H�N�R�P�H�Q�G�D�F�M�H���O�X�E���R�I�H�U�R�Z�D�É���G�R�V�W�Û�S���G�R���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�F�K���V�\�V�W�H�P�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K�����W�]�Z�����X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H������
�F�R�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  Obligacji Skarbowych w  �X�M�Û�F�L�X���K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�P�� 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 201 8 roku), zgodna ze sprawozdaniem finansowym  
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�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�E�D�G�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���Z�\�Q�R�V�L���D��1 002 965 707,42 �]��. 

 

5.2 �:�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�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���R�E�O�L�F�]�R�Q�D���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���:�$�1�-�8���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���R�V�W�D�W�Q�L�P���G�Q�L�X���N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P���U�R�N�X���R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R���Z�\�U�D�>�R�Q�H�M��
w �]���R�W�\�F�K���S�R�O�V�N�L�F�K�� 

5.3 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���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���R�U�D�]���G�R�N�R�Q�D�Q�\�F�K���]�P�L�D�Q��
wzorca.  

Od 1 czerwca 2012 roku:  ICE BofAML Poland Government Index  (G0PL) 
Do 31 maja 2012 roku:  70% zmiana indeksu Merrill Lynch Polish Governments  ���*���3�/���� ���G�R�V�W�Û�S�Q�\�� �P���L�Q����

na �K�W�W�S�������Z�Z�Z���P�O�L�Q�G�H�[���P�O���F�R�P���� ���� �������� ���U�H�G�Q�L�H�� �Z�D�>�R�Q�H�� �R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�H�� �M�H�G�Q�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�\�F�K��
�G�H�S�R�]�\�W�µ�Z���]���R�W�R�Z�\�F�K���J�R�V�S�R�G�D�U�V�W�Z���G�R�P�R�Z�\�F�K���S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���1�%�3 

Do 31 grudnia 2004 roku:  52-tygodniowe bony skarbowe  

5.4 ���U�H�G�Q�L�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���]���Z�]�R�U�F�D���G�O�D���R�N�U�H�V�µ�Z���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�N�W���������� 

 

5.5 �–�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���M�H�M���]�E�\�F�L�D��
i �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �R�G�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�R�E�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�S���D�W�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K. Wyniki historyczne nie 
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�Ç���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�R�G�R�E�Q�\�F�K���Z�\�Q�L�N�µ�Z���Z���S�U�]�\�V�]���R���F�L�� 

  

510 830 ���������������]��

395 730 ���������������]��

96 404 ���������������]��

0 �������b�������b������ �������b�������b������ �������b�������b������ �������b�������b������ �������b�������b������ �������b�������b������
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�3�R�G�U�R�]�G�]�L�D�����–�–�–���)�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��Santander  Akcji Tureckich . 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  Akcji Tureckich.  

1.1 �*���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���L�F�K��dywersyfikacja.  

Subfundusz jest regionalnym subfunduszem akcji rynku tureckiego.  

Subfundusz lokuje swoje Aktywa w Akcje emitowane przez podmioty notowane na terytorium Republiki Turcji.  �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�O�R�N�R�Z�D�É���G�R�����������$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���D�N�F�M�H���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Qty finansowe o podobnym charakterze wyemitowane przez podmioty 
�]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���S�D���V�W�Z���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>��Republika Turcji. 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �O�R�N�R�Z�D�É�� �G�R�� ��������A�N�W�\�Z�µ�Z�� �Z�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�U�D�]�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
funduszy zagraniczn �\�F�K�� �R�U�D�]�� �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L�� �Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���� �Z�� �U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X�� �8�V�W�D�Z�\���� �N�W�µ�U�H�� �V�Ç���� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �L�F�K�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�����]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�H���G�R���O�R�N�R�Z�D�Q�L�D���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�����������V�Z�R�L�F�K��A�N�W�\�Z�µ�Z���Z��Akcje. 

�–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�� �G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �P�R�J�Ç�� �V�W�D�Q�R�Z�L�É�� �Q�L�H�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� ��������
�$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

1.2 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�:�\�E�µ�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���J���µ�Z�Q�L�H���Z���R�S�D�U�F�L�X���R�� 

1. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� w odniesieniu do A �N�F�M�L���� �M�D�N�R�� �S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�F�K�� �P�H�W�R�G�� �D�Q�D�O�L�]�\�� �S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H�� �V�L�Û�� �X�>�\�F�L�H���� �D�Q�D�O�L�]�\��
�Z�V�N�D�<�Q�L�N�R�Z�H�M�����S�R�U�µ�Z�Q�D�Z�F�]�H�M���O�X�E���]�G�\�V�N�R�Q�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�S���\�Z�µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� 

2. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M�� �L�� �X�Z�D�U�X�Q�N�R�Z�D���� �S�U�D�Z�Q�\�F�K�� �G�D�Q�H�J�R��
kraju �� �Z���R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���D�N�F�M�H���V�S�µ���H�N���]���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���N�U�D�M�µ�Z�����R�F�H�Q�D���D�W�U�D�N�F�\�M�Q�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���N�R�Q�N�U�H�W�Q�H���D�N�F�M�H��
�Z�S���\�Z�D���Q�D���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Û���D�N�W�\�Z�µ�Z���Z���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���N�U�D�M�D�F�K���� �W�]�Z�����S�R�G�H�M���F�L�H���E�R�W�W�R�P���� up, 

3. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P analizy sektorowej �� �Z�� �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X�� �G�R�� �D�N�F�M�L�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �R�� �S�R�G�R�E�Q�\�P�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H�� �Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �V�S�µ���N�L�� �G�]�L�D���D�M�Ç�F�H�� �Q�D�� �U�\�Q�N�X�� �Q�L�H�U�X�F�K�R�P�R���F�L�� �L�� �E�X�G�R�Z�Q�L�F�W�Z�D����
w �W�\�P�� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]�� �V�S�µ���N�L���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�P�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �O�X�E�� �M�H�G�Q�\�P�� �]�� �S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�µ�Z��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �M�H�V�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �S�U�R�M�H�N�W�µ�Z�� �E�X�G�R�Z�O�D�Q�\�F�K�� ���G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �G�H�Z�H�O�R�S�H�U�V�N�D������ �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�� �Z�� �Q�L�H�U�X�F�K�R�P�R���F�L����
�Z�\�N�R�Q�D�Z�V�W�Z�R�� �E�X�G�R�Z�O�D�Q�H�� �L�� �U�H�D�O�L�]�D�F�M�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �E�X�G�R�Z�O�D�Q�\�F�K���� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �Q�L�H�U�X�F�K�R�P�R���F�L�D�P�L���� �Z�\�Q�D�M�H�P�� �Q�L�H�U�X�F�K�R�P�R���F�L����
�R�E�U�µ�W�� �L�� �S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�R�� �Z�� �R�E�U�R�F�L�H�� �Q�L�H�U�X�F�K�R�P�R���F�L�D�P�L���� �S�U�R�G�X�N�F�M�D�� �P�D�W�H�U�L�D���µ�Z�� �E�X�G�R�Z�O�D�Q�\�F�K�� �O�X�E�� �S�U�R�G�X�N�F�M�D�� �P�D�W�H�U�L�D���µ�Z��
�Z�\�N�R���F�]�H�Q�L�R�Z�\�F�K���R�U�D�]���Z���D�N�F�M�H���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���R���S�R�G�R�E�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H����
w �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]�� �E�D�Q�N�L���� �R�F�H�Q�D�� �D�W�U�D�N�F�\�M�Q�R���F�L �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �N�R�Q�N�U�H�W�Q�H�� �D�N�F�M�H�� �Z�S���\�Z�D�� �Q�D�� �N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Û�� �D�N�W�\�Z�µ�Z��
w �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���E�U�D�Q�>�D�F�K �� �W�]�Z�����S�R�G�H�M���F�L�H���E�R�W�W�R�P���� up, 

4. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�D�� �V�L�Û�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �]�Z�U�R�W�X���� w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych 
�R�U�D�]���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���I�X�Q�G�X�V�]�\���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���L���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

5. �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �P�R�>�O�L�Z�L�H�� �Z�\�V�R�N�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�U�]�\�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�\�P�� �P�L�Q�L�P�D�O�L�]�R�Z�D�Q�L�X�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�Ç���H�P�L�W�H�Q�W�D���L�� �U�\�]�\�N�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H�M���S���\�Q�Q�R���F�L�� �L���S�U�]�\�� �X�P�L�D�U�N�R�Z�D�Q�H�M���D�N�F�H�S�W�D�F�M�L���U�\�]�\�N�D���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K����
w �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� 

6. �G�R�S�D�V�R�Z�D�Q�L�H�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �G�R�� �S�O�D�Q�R�Z�D�Q�\�F�K�� �O�X�E�� �]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�\�F�K�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �]�D�N�X�S�X���V�S�U�]�H�G�D�>�\�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K����
�N�W�µ�U�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�U�D�>�R�Q�D�� �Z�� �Rdpowiednich walutach obcych �� w odnies ieniu do wystandaryzowanych 
lub  �Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�\�F�K���W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]�D�N�X�S�X���V�S�U�]�H�G�D�>�\���Z�D�O�X�W�� 

7. �S���\�Q�Q�R���É���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�����N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���R�U�D�]���Z�L�H�O�N�R���É���U�\�]�\�N�D���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D���� �Z���R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���N�R�Q�W�U�D�N�W�µ�Z���W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K����
opcji na indeksy i opcji na akcje,  

8. �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�L�D�� �F�R�� �G�R�� �N�L�H�U�X�Q�N�X�� �]�P�L�D�Q�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �O�X�E�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� w odniesieniu do transakcji swap walutowy 
i �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���V�Z�D�S���Q�D���V�W�R�S�Û���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�Ç�� 

1.3 �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�]�Q�D�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���D�N�F�M�L���O�X�E���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� 

1.4 Wskazanie���� �>�H�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É�� �V�L�Û�� �G�X�>�Ç�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç�� �]�H�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �O�X�E�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�H�M��
�W�H�F�K�Q�L�N�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P�� 

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�>�H���F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É���V�L�Û���G�X�>�Ç���]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç���]�H���V�N���D�G�X portfela inwestycyjnego Subfunduszu.  

1.5 �=�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 

�)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H����w tym 
�Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���F�H�O�X���]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D���V�S�U�D�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���]�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�R�Z�\���E�Û�G�]�L�H���]�J�R�G�Q�H���]���F�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu.  

�=�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����P�R�>�H��
�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �S�R�Q�L�H�Z�D�>�� �G�O�D�� �W�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H��
�N�D�W�H�J�R�U�L�H���U�\�]�\�N���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R��opisane w pkt 2.1.14. 
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1.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���R�U�D�]���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���N�Z�R�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��Jednostek Uczestnictwa �� �M�H���O�L���W�D�N�L�H�M��
gwarancji udzielono.  

Nie dotyczy.  

2. �2�S�L�V�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �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��Santander  Akcji Tureckich, 
w �W�\�P���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 

2.1 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���V�W�U�D�W�H�J�L�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� 

�=���X�Z�D�J�L���Q�D���J���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������������J���µ�Z�Q�\�P�L���N�D�W�H�J�R�U�L�D�P�L���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �V�Ç�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z�� �$�N�F�M�H�� �Z�V�N�D�]�D�Q�H�� �Z�� �S�N�W�� ����������5 oraz ryzyko 
�N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L�� �D�N�W�\�Z�µ�Z���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �N�R�Q�F�H�Q�W�U�X�M�H�� �V�Z�R�M�H�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D�� �W�X�U�H�F�N�L�P�� �U�\�Q�N�X�� �D�N�F�M�L�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
o podobnym charakterze. Sytuacja na  �W�\�P���U�\�Q�N�X���E�Û�G�]�L�H���P�L�D���D���]�Q�D�F�]�Ç�F�\���Z�S���\�Z���Q�D���:�$�1�-�8�����D �Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���W�D�N�>�H���Q�D���V�\�W�X�D�F�M�Û��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç��Uczestnika Funduszu.  

�3�R�Q�D�G�W�R���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�D�� �U�\�]�\�N�R�� �N�U�H�G�\�W�R�Z�H�� �S�R�S�U�]�H�]�� �G�R�E�µ�U�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �S�R�G�� �N�Ç�W�H�P�� �Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�R���F�L��
�N�U�H�G�\�W�R�Z�H�M���L�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�D���O�X�E���J�Z�D�U�D�Q�W�D�����6���X�>�\���W�H�P�X���U�µ�Z�Q�L�H�>���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�����F�]�\�O�L �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�����U�R�G�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X w instrumenty 
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���U�µ�>�Q�\�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� 

�=���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�R�G�]�D�M�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.1 ryzyko rynkowe �� �Z�\�F�H�Q�D���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�G�O�H�J�D���]�P�L�D�Q�R�P���Z���Z�\�Q�L�N�X���]�P�L�D�Q���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�E�Û�G�Ç�F�\�F�K���L�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�����=�P�L�D�Q�\���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�Ç���Z �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�R�F�K�R�G�Q�Ç���P�D�N�U�R- 
�L�� �P�L�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�J�R�� �R�W�R�F�]�H�Q�L�D���� �Z�� �M�D�N�L�P�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� �R�U�D�]�� �S�R�V�W�U�]�H�J�D�Q�L�H�P�� �S�U�]�H�]��
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �Z�S���\�Z�X�� �W�\�F�K�� �F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z�� �Q�D�� �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �5�\�]�\�N�R�� �U�\�Q�N�R�Z�H�� �Z�� �Z�\�>�V�]�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X�� �G�R�W�\�F�]�\��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���X�G�]�L�D���R�Z�\�P�����D�N�F�M�H�����Q�L�> �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���G���X�>�Q�\�P�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���� 

2.1.2 ryzyko kredytowe �� �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���]���G���X�>�Q�\�P�L���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���L pol �H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D�����W�D�N�>�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���O�X�E �S�R�U�Û�F�]�\�F�L�H�O�D�����L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���Q�D���V�L�H�E�L�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
�;�U�µ�G���D�P�L�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���� �Z�\�V�R�N�L�� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D�� �Hmitenta 
w stosunku do  �D�N�W�\�Z�µ�Z�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���L���Z���E�U�D�Q�>�\���H�P�L�W�H�Q�W�D�� 

2.1.3 ryzyko stopy procentowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���]�P�L�D�Q�L�H���F�H�Q���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R���V�W�D���\�P���R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�P�L�D�Q�\�� �U�\�Q�N�R�Z�H�M�� �V�W�R�S�\�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �P�D�O�H�M�H����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �V�S�D�G�N�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �U�R���Q�L�H���� �–�P�� �G���X�>�V�]�\�� �F�]�D�V�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �M�H�V�W�� �Z�L�Û�N�V�]�H����
�&�]�\�Q�Q�L�N�D�P�L�� �P�R�J�Ç�F�\�P�L�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �V�S�D�G�H�N�� �F�H�Q�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�] Subfundusz 
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���V�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����Z�]�U�R�V�W���E�L�H�>�Ç�F�H�M���O�X�E���S�U�R�J�Q�R�]�R�Z�D�Q�H�M���L�Q�I�O�D�F�M�L�����Z�\�V�R�N�L�H���W�H�P�S�R���U�R�]�Z�R�M�X���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R����
�V�S�D�G�H�N�� �V�W�R�S�\�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�D�� �R�F�H�Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �I�L�V�N�D�O�Q�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�]�U�R�V�W�� �V�W�µ�S��
procento wych w innych krajach,  

2.1.4 ryzyko rozliczenia �� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �F�R�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �S�U�]�H�]��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �O�X�E�� �V�W�U�D�W���� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H �]�P�L�D�Q�D�P�L�� �F�H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����N�W�µ�U�\�F�K��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���G�R�W�\�F�]�\���L���E�U�D�N�L�H�P���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���Q�L�P�L�� 

2.1.5 ryzyko kontrahenta �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�\�P���O�X�E���Q�L�H�V�N�X�W�H�F�]�Q�\�P���G�R�F�K�R�G�]�H�Q�L�X���U�R�V�]�F�]�H�����)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�R�E�H�F���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\��
�Q�L�H���Z�\�Z�L�Ç�]�D�O�L���V�L�Û���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�D�Z�D�U�W�H�M���S�R�]�D���V�\�V�W�H�Pem gwarancyjnym,  

2.1.6 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���E�U�D�N�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�E�\�F�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R �F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M��
�L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z���N�V�L�Û�J�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�D���L�F�K���S�R���F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

2.1.7 ryzyko walutowe �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �]�P�L�D�Q�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�]�J�O�Û�G�H�P��
�Z�D�O�X�W�\���S�R�O�V�N�L�H�M�����Z���N�W�µ�U�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z�\�F�H�Q�D���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu �����Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P��
w aktywa denominowane w lir ze tureckiej.  

2.1.8 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X���G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���O�X�E���X�W�U�D�F�L�H���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���V�Ç���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�] Depozytariusza i podmioty trzecie, 
�N�W�µ�U�H���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç���F�]�Û���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\���]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P���O�X�E���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
�V�Ç�� �]�D�S�L�V�\�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �L �U�H�M�H�V�W�U�D�F�K�� �R�G�U�Û�E�Q�L�H�� �R�G�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
W przypadku zaprzestania �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �L�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D�� �G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D�� �$�N�W�\�Z�D�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X����
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���S�R�Q�R�V�L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���É���]�D���X�W�U�D�W�Û���D�N�W�\�Z�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W���������L�������8�V�W�D�Z�\��oraz art. 12 ust.1 i ust. 
�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���������������������Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K opisanych w Rozdziale IV pkt. 9,  

2.1.9 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z���� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�\�Q�N�X����
�V�H�J�P�H�Q�F�L�H���U�\�Q�N�X���O�X�E���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D tym rynku (odpowiednio: segmencie lu �E���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����P�R�>�H��
�R�G�G�]�L�D���\�Z�D�É�� �Q�D�� �S���\�Q�Q�R���É�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu ���� �F�R�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �L�V�W�R�W�Q�\�P�L�� �Z�D�K�D�Q�L�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnictwa,  

2.1.10 ryzyko podatkowe �� dotyczy lokat Subfunduszu dokonanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej i polega 
na �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�Q�Q�\�� �Q�L�>�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �]�P�L�D�Q�L�H�� �Z�\�N���D�G�Q�L�� �S�U�D�Z�D��
�S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �]�P�L�D�Q�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�µ�Z���� �5�\�]�\�N�R�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X��
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z takich lokat i w konsek �Z�H�Q�F�M�L���R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.11 ryzyko prawne �� �S�R�O�H�J�D���R�Q�R���Q�D���Z�S���\�Z�L�H���]�P�L�D�Q���S�U�D�Z�Q�\�F�K���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D���S�U�]�H�]���H�P�L�W�H�Q�W�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�Ç�����=�P�L�D�Q�\���W�H��
�P�R�J�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G�R�W�\�F�]�\�É���S�U�D�Z�D���S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�����N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�����L���N�R�Q�F�H�V�M�L�����:�]�U�R�V�W���R�E�F�L�Ç�>�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H��
�]���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���Z�]�U�R�V�W���N�R�V�]�W�µ�Z���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���H�P�L�W�H�Q�W�D�����F�R���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���M�H�J�R���V�\�W�X�D�F�M�Û��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���Z�D�U�W�R���É���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K 

2.1.12 ryzyko inwestycji zagranicznyc h �� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]���U�\�]�\�N�L�H�P���Z�D�O�X�W�R�Z�\�P���R�S�L�V�D�Q�\�P���Z���S�N�W��������������
�R�U�D�]�� �]�� �U�\�]�\�N�L�H�P�� �]�P�L�D�Q�\�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M���� �6�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �M�H�V�W�� �Z�� �G�X�>�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �R�G�� �V�W�D�Q�X�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M��w �N�U�D�M�D�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �=�P�L�D�Q�D�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �P�R�>�H�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H��
�Z�S���\�Q�Ç�É�� �Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç�� �Z�\�F�H�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �]�� �G�D�Q�H�J�R�� �N�U�D�M�X���� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D rynkach 
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �Q�D�U�D�>�R�Q�H�� �V�Ç�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �U�\�]�\�N�R�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�F�R�I�\�Z�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��
z �G�D�Q�H�J�R���U�H�J�L�R�Q�X���L���V�N�X�W�N�R�Z�D�É���V�S�D�G�N�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 

2.1.13  �U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� w przypadku inwestowania w Jednostki U �F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����R�S�U�µ�F�]��
�U�\�]�\�N���Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���L�F�K���S�R�U�W�I�H�O�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�U�D�]���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z�\�>�H�M���U�\�]�\�N��
�Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.1 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �E�L�H�>�Ç�F�Ç�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �S�R�U�W�I�H�O�D �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �L jego zmiany 
�G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.13.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �D�N�W�X�D�O�Q�H�J�R�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D���� polega na podejmowan �L�X�� �G�H�F�\�]�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D��
�$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�Iela funduszu inwestycyjnego 
lub  �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�����N�W�µ�U�H���X�M�D�Z�Q�L�D�M�Ç���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�U�]�H�S�L�V�D�F�K���S�U�D�Z�D����
Ryzyk�R���W�R���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���Q�L�H���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���E�L�H�>�Ç�F�H���R�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�D�U�D�P�H�W�U�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����Z���W�\�P���S�R�]�L�R�P�X���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.3 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �U�\�]�\�N�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������R�G�Q�R�V�]�Ç�F�H���V�L�Û���G�R���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.4 ryzyko wyceny �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�\�F�H�Q�\�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�� �O�X�E �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���Z���R�G�P�L�H�Q�Q�\���V�S�R�V�µ�E���Q�L�>���G�R�N�R�Q�\�Z�D���E�\���M�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

2.1.13.5 ryzyko wyceny rynkowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���U�µ�>�Q�L�F���S�R�P�L�Û�G�]�\���Z�\�F�H�Q�Ç���U�\�Q�N�R�Z�Ç���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D 
�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���U�\�Q�N�X���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���:�$�1���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�M���Q�D���W�\�W�X�����X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.6 �U�\�]�\�N�R���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z �� �R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�Q�D�F�]�Q�H�J�R���X�]�D�O�H�>�Q�L�H�Q�L�X���Z�\�Q�L�N�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���M�H�G�Q�H�J�R�����O�X�E���N�L�O�N�X�����I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.14 �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P�L���� �]�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H�P�� �X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
�S�R�F�K�R�G�Q�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.14.1 �U�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�Hczenia �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�]�\�F�M�L�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R���O�X�E���M�H�J�R���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���X�>�\�F�L�D�� 

2.1.14.2 ryzyko wyceny �� polega na zastosowaniu w  modelu wyceny danych r �\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K�� �E���Û�G�\���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���Z�\�N�D�]�D�Q�L�H���Z�\�F�H�Q�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�R�U�W�I�H�O�X���Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�� 

2.1.14.3 ryzyko niedopasowania  �� polega na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�Fym 
z �E���Û�G�Q�H�M���R�F�H�Q�\���N�R�U�H�O�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���S�R�]�\�F�M�Ç���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�Ç���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�P���� 

2.1.14.4 ryzyko bazy �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�L�H�� �N�X�U�V�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Q�L�H�D�G�H�N�Z�D�W�Q�H�M�� �G�R �]�P�L�D�Q�� �Z�D�U�W�R���F�L��
instrumentu bazowego,  

2.1.14.5 �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�J�R�� �S�R�S�\�W�X�� �L�� �S�R�G�D�>�\�� �Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���Q�D���S�R�]�\�F�M�D�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�\�F�K���L �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� 

2.1.15 �U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���Z���$�N�F�M�H���� �]���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P���$�N�W�\�Z�µ�Z��Subfunduszu w a�N�F�M�H���Z�L�Ç�>�Ç �V�L�Û���S�R�Q�L�>�V�]�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.15.1 ryzyko makroekonomiczne �� �Q�D�� �U�\�Q�H�N�� �D�N�F�M�L�� �P�R�J�Ç�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H�� �Z�S���\�Q�Ç�É�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�� �N�U�D�M�R�Z�H��
i ���Z�L�D�W�R�Z�H���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �W�D�N�L�H�� �M�D�N���� �W�H�P�S�R�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �Q�L�H�U�µ�Z�Q�R�Z�D�J�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M��
���G�H�I�L�F�\�W�\���E�X�G�>�H�W�R�Z�H, handlowy i  �R�E�U�R�W�µ�Z���E�L�H�>�Ç�F�\�F�K�������Z�L�H�O�N�R���É���S�R�S�\�W�X���N�R�Q�V�X�P�S�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�]�L�R�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����Z�\�V�R�N�R���É��
�V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H�� �S�R�]�L�R�P�X�� �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� �L�� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �V�H�N�W�R�U�D�� �E�D�Q�N�R�Z�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �S�R�Q�L�>�H�M��
�V�W�D�Q�G�D�U�G�X���Z���V�H�N�W�R�U�]�H���E�D�Q�N�R�Z�\�P�����Z�L�H�O�N�R���É���]�D�G���X�>�H�Q�L�D���N�U�D�M�R�Z�H�J�R�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���S�U�D�F�\�����Z�L�H�O�N�R���É���L���N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H��
�V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���L�Q�I�O�D�F�M�L���� �Z�L�H�O�N�R���É�� �L�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���F�H�Q���V�X�U�R�Z�F�µ�Z���� �V�\�W�X�D�F�M�D���J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�D���� �3�R�J�D�U�V�]�D�M�Ç�F�D���V�L�Û��
�V�\�W�X�D�F�M�D���P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���]���U�H�J�X���\���Z�S���\�Z�D���Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H���Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç���Z�\�F�H�Q�Û���D�N�F�M�L���� 

2.1.15.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�Q�>�R�Z�H���� emitenci akcji  �V�Ç�� �S�R�G�G�D�Q�L�� �U�\�]�\�N�X�� �E�U�D�Q�>�\���� �Z�� �N�W�µ�U�H�M�� �G�]�L�D���D�M�Ç���� �:�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�R�W�\�F�]�\�� �W�R�� �U�\�]�\�N����
wzrostu konkurencji, spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �S�R�G�P�L�R�W�\���]���E�U�D�Q�>�\���L���]�P�L�D�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�\�F�K����
�2�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�H���U�\�]�\�N�D���E�U�D�Q�>�R�Z�H�J�R���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���S�R�S�U�]�H�]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���Z���D�N�F�M�H���V�S�µ���H�N���] �U�µ�>�Q�\�F�K���E�U�D�Q�>�� 

2.1.15.3 �U�\�]�\�N�R�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �V�S�µ���N�L���� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z�� �D�N�F�M�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �:�S���\�Z�� �Q�D�� �Q�L�H�� �P�D�M�Ç��
w �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �S�R�]�L�R�P�� ���D�G�X�� �N�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�H�J�R�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �M�D�N�R���É�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���� �Z�\�Q�L�N�L �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D����
polityka dywidendowa, zdarzenia losowe, konflikty w akcjonariacie oraz koszty agencji.  
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2.2 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

2.2.1 R�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�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���� �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��
z �]�D�Z�D�U�F�L�H�P�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z���� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �Z�D�U�X�Q�N�D�P�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �L�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L��
gwarancjami.  

�5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L���S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K�� �]�P�L�D�Q�� �F�H�Q��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �]�P�L�D�Q��
�:�$�1�-�8�����6�W�R�S�D���]�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���M�H�V�W���]�D�O�H�>�Q�D���]�D�U�µ�Z�Q�R���R�G ceny Jednostki Uczestnictwa 
�Z���G�Q�L�X���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Z�L�H�O�N�R���F�L���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���R�S���D�W�\���]�D���]�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���W�D�N�>e 
od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu i  �Z�L�H�O�N�R���F�L���R�S���D�W�\���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���]���W�\�W�X���X��
�R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�]�L�H��
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�S���D�W�\�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���� �F�R�� �R�E�Q�L�>�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�L�H�O�N�R���É�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �=�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P��
�U�\�]�\�N�L�H�P�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û ryzyko wyboru Subfunduszu niezgodnego z profilem inwestora. Polega ono na  �Q�L�H�G�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�X�� �Z���D�V�Q�H�M��
�D�Z�H�U�V�M�L�� �G�R�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �L�� �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �V�W�R�S�Ç�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Qictwa po  �F�H�Q�L�H�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K��
perspektyw lokaty w  Subfundusz.  

�=�D�G�Q�D���]���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���X�P�µ�Z���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���Q�L�H�V�L�H���]�H���V�R�E�Ç���U�\�]�\�N���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������� 
niniejszego Podrozdzi �D���X�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���X�G�]�L�H�O�D���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� 

R�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�M�� �Z�\�S���D�W�\�� ���U�R�G�N�µ�Z. �-�D�N�R�� �>�H�� �S�U�]�H�Z�D�>�D�M�Ç�F�Ç�� �F�]�Û���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X �V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�� �D�N�F�M�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
o �S�R�G�R�E�Q�\�P�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �V�S�U�]�H�G�D�>�� �M�H�V�W�� �U�R�]�O�L�F�]�D�Q�D�� �S�U�]�H�]�� �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�R�Z�H���� �Z�� �]�D�O�H�>�Q�R���F�L�� �R�G��rynku �� na drugi 
albo  �Q�D�� �W�U�]�H�F�L�� �G�]�L�H����roboczy �R�G�� �G�D�W�\�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]���R�>�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �]�Q�D�F�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�R�� �]�O�H�F�H����
�R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �S�U�]�\�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�M�� �Q�L�V�N�L�H�M�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �Q�R�Z�\�F�K�� �Z�S���D�W�� �G�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�U�D�]�� �Q�L�V�N�L�H�M�� �Z�D�U�W�R���F�L��
���U�R�G�N�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �Q�D �U�D�F�K�X�Q�N�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Z�L�Q�L�H�Q�� �P�L�H�É�� �Q�D�� �X�Z�D�G�]�H���� �>�H�� �Z�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�P��
przypadku Subfundusz �� �Z���F�H�O�X���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���� �E�Û�G�]�L�H���]�E�\�Z�D�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���R�U�D�]���R�F�]�H�N�L�Z�D����
na �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�H�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �]�E�\�F�L�D�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �L�� �Z�� �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� ���U�R�G�N�L�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �U�H�D�O�L�]�D�F�M�L�� �]�O�H�F�H�Q�L�D��
�R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �E�Û�G�Ç�� �P�R�J���\�� �E�\�É�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L�� �G�R�S�L�H�U�R�� �S�R�� �I�D�N�W�\�F�]�Q�\�P�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�X�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �]�E�\�F�L�D�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z��
finansowych.  �:���F�]�Û���F�L���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z���R�N�U�H�V���W�H�Q���P�R�>�H���X�O�H�F���Z�\�G���X�>�H�Q�L�X���]���X�Z�D�J�L���Q�D���N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���É���]�E�\�F�L�D���Z�D�O�X�W���R�E�F�\�F�K���S�R�]�\�V�N�D�Q�\�F�K��
w wyniku rozliczenia transakcji na instrumentach finansowych.  

2.2.2 Ryzyko �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���� �Q�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �O�X�E��ma 
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\���Z�S���\�Z 

2.2.2.1 ryzyko otwarcia likwidacji - �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�����5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�����=���G�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L��
F�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���P�R�>�H���]�E�\�Z�D�É���L �R�G�N�X�S�\�Z�D�É���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
�O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �:�� �W�U�D�N�F�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �R�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H��
�S�U�]�H�V���D�Q�H�N�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �8�V�W�D�Z�L�H�� �L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��
w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych ���� �–�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R���� �>�H�� ���U�R�G�N�L�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L��
po �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���E�Û�G�Ç���Q�L�>�V�]�H���Q�L�>���E�\���\�E�\���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�Q�W�\�Q�X�R�Z�D�Q�L�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

2.2.2.2 �S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����V�S�µ���N�Û���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç���O�X�E���=�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���]���8�(���� na podstawie umowy 
zawartej przez �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �]�� �L�Q�Q�\�P�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �W�R�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�M�Ç�É��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���W�D�N�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\�����S�U�]�H�N�D�]�D�É���V�S�µ���F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�M��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z���� �3�U�]�H�M�Û�F�L�H��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���R�U�D�]���� �]�D���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z��
wskazanych w Ustawie �� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z��
p�R�S�U�]�H�]���X�G�]�L�D�����Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2.2.2.3 �]�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�] �� �X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���D�N�W�\�Z�µ�Z���P�R�>�H���E�\�É��
wypowiedziana przez Fundusz lub Depozytariusza z  �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H�P�� �V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �W�H�U�P�L�Q�X��wypowiedzenia. 
�.�R�P�L�V�M�D�� �P�R�>�H�� �Q�D�N�D�]�D�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �]�P�L�D�Q�Û�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �-�H���O�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�P�R�Z�L�H�� �D�O�E�R�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �M�H�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�F�L�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�S�R�Z�L�D�G�D�� �X�P�R�Z�Û�� �L �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�� �.�R�P�L�V�M�Û����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X���R�W�Z�D�U�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���O�X�E���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���G�R�N�R�Q�X�M�H���]�P�L�D�Q�\��
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����=�P�L�D�Q�D���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L�����=�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���M�H�V�W���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���Z���V�S�R�V�µ�E��
�]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�S�U�]�H�U�Z�D�Q�H�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �Z �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H��
�G�R�N�R�Q�D�É�� �]�P�L�D�Q�\�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�L�H�� �P�D��
�Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�� 

2.2.2.4 �S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H���I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P - �8�V�W�D�Z�D���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R��
�R�W�Z�D�U�W�H�J�R���]���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����–�V�W�Q�L�H�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���É���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �3�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �W�D�N�L�H�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X przejmowanego 
na �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�\���R�U�D�]���S�U�]�\�G�]�L�H�O�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
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�V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R�����0�R�>�H���W�R���S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�����>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���S�U�R�I�L�O��
jest nieodpowiedni dla U �F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�X���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� 

2.2.2.5 �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�H���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���R�W�Z�D�U�W�H�J�R���Z���I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���R�W�Z�D�U�W�\ - nie dotyczy.  

2.2.2.6 zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  - �U�D�P�\���S�R�O�L�W�\�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���L���6�W�D�W�X�F�L�H��
�P�R�J�Ç���X�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P�����8�V�W�D�Z�D���P�R�>�H���S�R�G�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]�H���]�P�L�D�Q�D�P�L���'�\�U�H�N�W�\�Z�\���8�&�–�7�6����
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�P�L�H�Q�L�É���V�W�U�D�W�H�J�L�Û���L �S�R�O�L�W�\�N�Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X�� �:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W����
������ �8�V�W�D�Z�\���� �]�P�L�D�Q�\�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �=�P�L�D�Q�D�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z odniesieniu do polityki inwestycyjnej 
�Q�L�H�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Z�F�K�R�G�]�L���Z �>�\�F�L�H���S�R �X�S���\�Z�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G �G�Q�L�D���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���R���]�P�L�D�Q�D�F�K�����=�P�L�D�Q�D��
polityki  �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���� �>�H �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �V�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�R�I�L�O�� �M�H�V�W��
nieodpowiedni dla  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X��na �]�P�L�D�Q�Û���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R zmianie 
polityki inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.3 R�\�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L���J�Z�D�U�D�Q�W�D���� �Q�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�H�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���M�H�V�W���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�\�P�� 

2.2.4 Ryzyko inflacji �� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Z�L�Q�Q�L�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�É�� �U�\�]�\�N�R�� �V�S�D�G�N�X�� �V�L���\�� �Q�D�E�\�Z�F�]�H�M�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���� �–�Q�I�O�D�F�M�D��
�S�R�Z�R�G�X�M�H�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���U�H�D�O�Q�D�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�I�O�D�F�M�L�����V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���L�V�W�R�W�Q�L�H���U�µ�>�Q�D���R�G���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�M��
�V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�O�D�F�M�L���� 

2.2.5 Ryzyko �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �W�\�P�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P�L��- zmiany regulacji prawnych 
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç��
�Z�S���\�Z�D�É���Q�D���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���M�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���&�–�7�����8�V�W�D�Z�L�H��
PIT, innych ustawach, umowa �F�K�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K���� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�X���� �Z�� �W�\�P��
�S�R�G�V�W�D�Z�\���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�D�Z�N�L���S�R�G�D�W�N�X���P�R�J�Ç���Z�S���\�Z�D�É���Q�D���V�W�R�S�Û���]�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�� 

2.3 �$�N�W�X�D�O�Q�L�H���V�W�R�V�R�Z�D�Q�D���P�H�W�R�G�D���S�R�P�L�D�U�X���F�D���N�R�Z�L�W�H�M���H�N�V�S�R�]ycji Funduszu.  

Dla subfunduszu Santander  �$�N�F�M�L���7�X�U�H�F�N�L�F�K���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Z���N�D�>�G�\�P��Dniu R�R�E�R�F�]�\�P���R�E�O�L�F�]�D���F�D���N�R�Z�L�W�Ç���H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û���)�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�\��
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X���P�H�W�R�G�\���]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�L�D���]�J�R�G�Q�L�H���]���]�D�V�D�G�D�P�L���R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L���Z���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X���0�L�Q�L�V�W�U�D���5�R�]�Z�R�M�X���L���)�L�Q�D�Q�V�µ�Z���]���G�Q�L�D��
20 �O�L�S�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �V�S�R�V�R�E�X���� �W�U�\�E�X�� �R�U�D�]�� �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\��
inwestycyjnych (Dz. U. 2017, poz. 1444).  

3. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�R�I�L�O�X���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  Akcji Tureckich.  

Subfundusz polecany jest tym inwestor �R�P�����N�W�µ�U�]�\���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���Z�D�U�X�Q�N�L�� 

1. �S�O�D�Q�X�M�Ç���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����P�L�Q�L�P�X�P����-letnie),  
2. �R�F�]�H�N�X�M�Ç���Z�\�V�R�N�L�F�K���]�\�V�N�µ�Z�� 
3. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���D�N�F�M�H�����O�L�F�]�Ç���V�L�Û���]���P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç���V�L�O�Q�\�F�K���Z�D�K�D�����Z�D�U�W�R���F�L���L�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H��

�Z���N�U�µ�W�N�L�P���R�N�U�H�V�L�H�������]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�Ç���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���D�N�F�M�L�� 
4. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�R���Z�D�O�X�W�R�Z�H���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���I�D�N�W�H�P�����L�>���O�R�N�D�W�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���E�Û�G�Ç���G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H���J���µ�Z�Q�L�H���Z���O�L�U�]�H���W�X�U�H�F�N�L�H�M�� 

Wskazanie 5-letniego okresu jako minimalnego czasu inwestycji �R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���L�Q�Z�H�V�W�R�U���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�U�D�É���S�R�G���X�Z�D�J�Û�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H��
�S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �G�R�S�L�H�U�R�� �S�R�� �R�N�R���R�� ���� �O�D�W�D�F�K�� �R�G�� �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �1�L�H��
�Z�\�N�O�X�F�]�D���W�R���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D���Z�\�V�R�N�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���Z���R�N�U�H�V�L�H���N�U�µ�W�V�]�\�P���Q�L�>�������O�D�W���D�Q�L���Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D���V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�J�R��
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���]�\�V�N�X���O�X�E���Q�D�Z�H�W���]�Z�U�R�W�X���S�H���Q�H�M���Z�\�V�R�N�R���F�L���]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�H�J�R���N�D�S�L�W�D���X���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>�������O�D�W�� 

�=�H�� �Z�]�J�O�Û�G�X�� �Q�D�� �I�D�N�W���� �>�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �E�X�G�X�M�H�� �S�R�U�W�I�H�O�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R �D�Q�D�O�L�]�Û�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
�S�U�]�H�]�Q�D�F�]�R�Q�\���M�H�V�W���G�O�D���L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\���Q�L�H���]�D�N���D�G�D�M�Ç���D�N�W�\�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�Ç�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���E�\�É���V�W�R�V�R�Z�D�Q�\�����M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����U�µ�Z�Q�L�H�>���S�U�]�H�]���W�H���R�V�R�E�\�����N�W�µ�U�H���S�U�H�I�H�U�X�M�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H��
�E�H�]�S�L�H�F�]�Q�H���O�X�E���N�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����M�H�G�Q�D�N���S�H�Z�Q�Ç���F�]�Û���É�����U�R�G�N�µ�Z���P�R�J�Ç���]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�É���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�R�����:���W�D�N�L�P���S�U�]�\�S�D�G�N�X���X�G�]�L�D����
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �Z�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�D�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D�� �S�R�Z�L�Q�L�H�Q�� �E�\�É�� �W�D�N�� �G�R�E�U�D�Q�\���� �D�E�\�� �H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�H�� �V�W�U�D�W�\�� �S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H��
na �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�R�V�W�D���\���]�U�H�N�R�P�S�H�Q�V�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���]�\�V�N�L �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�H���] �L�Q�Q�\�F�K���R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L���L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����]�J�R�G�Q�L�H���] indywidualnymi 
preferencjami inwestora.  

4. �:�\�V�R�N�R���F�L�� �R�S���D�W�� �L�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� �]�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  �$�N�F�M�L�� �7�X�U�H�F�N�L�F�K���� �V�S�R�V�µ�E�� �L�F�K��
�Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���L���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���R�U�D�]���R���N�R�V�]�W�\���R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �Z�\�V�R�N�R���É���� �V�S�R�V�µ�E�� �N�D�O�N�X�O�D�F�M�L�� �L�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���S�R�N�U�\�F�L�H���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���N�R�V�]�W�µ�Z���V�Ç��
�R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W�������������6�W�D�W�X�W�X�� 

4.2 �:�D�U�W�R���É���:�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N�D���.�R�V�]�W�µ�Z���&�D���N�R�Z�L�W�\�F�K�����:�.�&���� 
WKC w 2018 roku  �Z�\�Q�L�µ�V���� 
�ƒ 6,02% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;  
�ƒ 5,50% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;  
�ƒ 5,02% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  
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�:�D�U�W�R���É��WKC �R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�G�]�L�D�����N�R�V�]�W�µ�Z���Q�L�H�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�����U�H�G�Q�L�H�M��
WAN Subfunduszu za rok 2018. 

�-�H�G�\�Q�Ç�� �S�R�]�\�F�M�Ç�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�M�Ç�F�Ç�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P����
�0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D���Z���S�N�W�������������S�R�Q�L�>�H�M�� 

�.�D�W�H�J�R�U�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�L�H���Z���Ç�F�]�R�Q�\�F�K���G�R��WKC: 
1. koszty �W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�H�����Z���W�\�P���S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H�����S�R�G�D�W�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�D�E�\�F�L�H�P���O�X�E���]�E�\�F�L�H�P���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���S�R�U�W�I�H�O�D�� 
2. �R�G�V�H�W�N�L���]���W�\�W�X���X���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�R�>�\�F�]�H�N���O�X�E���N�U�H�G�\�W�µ�Z�� 
3. ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 
4. �R�S���D�W�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �S�R�Q�R�V�]�R�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��

przez Uczestnika, 
5. �Z�D�U�W�R���F�L���X�V���X�J���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K. 

4.3 �2�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �X�L�V�]�F�]�D�Q�H�� �E�H�]�S�R���Uednio 
przez Uczestnika.  

�3�R�Q�L�>�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�R���R�S���D�W�\���X�L�V�]�F�]�D�Q�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���L���L�F�K���P�D�N�V�\�P�D�O�Q�H���V�W�D�Z�N�L�� 

1. �R�S���D�W�D���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���]�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 3%, 
2. �R�S���D�W�D���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�Fzestnictwa przez Fundusz �� 1%, 
3. �R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� 1%. 

�6�S�R�V�µ�E���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���R�S���D�W���]�R�V�W�D�����R�S�L�V�D�Q�\���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�–�–���Z���S�N�W���������������������L���������� 

4.4 �2�S���D�W�D���]�P�L�H�Q�Q�D�����E�Û�G�Ç�F�D���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H�M���Z�\�V�R�N�R���É���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���R�S���D�W�\���]�P�L�H�Q�Q�H�M���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�H�M���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

4.5 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���R�W�U�]�\�P�X�M�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H �Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�� 

�ƒ 3,5% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,  
�ƒ 3,5% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  
�ƒ 3,0% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,  
�Z�� �V�N�D�O�L�� �U�R�N�X���� �O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �M�D�N�R�� �������� �G�Q�L���� ���U�H�G�Q�L�H�M���U�R�F�]�Q�H�M�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�F�H�M�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa.  

4.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �O�X�E�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H������ �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�V�]�W�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Sub�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  �S�R���U�H�G�Q�L�R���V�Ç���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���P�L�Û�G�]�\��Subfundusz a  T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���O�X�E���L�Q�Q�\���S�R�G�P�L�R�W�����Z���W�\�P���X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L���Z�S���\�Z���W�\�F�K���X�V���X�J��
na �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D 
T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��Subfunduszem.  

�.�R�V�]�W�\���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���S�R�P�L�Û�G�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����=�D�V�D�G�\���R�E�F�L�Ç�>�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���N�R�V�]�W�D�P�L��
�R�N�U�H���O�D���6�W�D�W�X�W���� 

�3�R�G�P�L�R�W�\���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�������Z�L�D�G�F�]�Ç�F�H���X�V���X�J�L���Q�D���U�]�H�F�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����P�R�J�Ç���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�É���O�X�E���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�É���G�O�D��
Subfunduszy analizy i rekomendac �M�H���O�X�E���R�I�H�U�R�Z�D�É���G�R�V�W�Û�S���G�R���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�F�K���V�\�V�W�H�P�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K�����W�]�Z�����X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H������
�F�R�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]em.  
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5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  �$�N�F�M�L���7�X�U�H�F�N�L�F�K���Z���X�M�Û�F�L�X���K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�P�� 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 201 8 roku), zgodna ze sprawozdaniem finansowym 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�E�D�G�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���Z�\�Q�R�V�L���D 80 862 880,05 �]��. 

 

 

5.2 �:�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�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���R�E�O�L�F�]�R�Q�D���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���:�$�1�-�8���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���R�V�W�D�W�Q�L�P���G�Q�L�X���N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P���U�R�N�X���R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R���Z�\�U�D�>�R�Q�H�M��
w �]���R�W�\�F�K���S�R�O�V�N�L�F�K�� 

 

5.3 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���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���R�U�D�]���G�R�N�R�Q�D�Q�\�F�K���]�P�L�D�Q��
wzorca.  

Od 28 maja 2018 roku : 90% BIST 100 + 10% WIBID O/N 
 Do 27 maja  2018 roku : 95% BIST 100 ���G�R�������N�Z�L�H�W�Q�L�D�������������U�����G�]�L�D���D�M�Ç�F�\���S�R�G���Q�D�]�Z�Ç�����–�6�(���������� Index  

Do 31 maja 2012 roku : 100% ISE National 100 Index  
Do 27 maja 2011 roku : 50% CEE Real Estate Index (w euro) + 50% MSCI Emerging Europe ex Russia + Austria (w euro)  
Do 30 kwietnia 2010 roku : 50% UniCredit REX (EUR) + 50% MSCI Emerging Europe ex Russia + Austria (w euro)  
Do 31 grudnia 2008 roku : 40% UniCredit REX (EUR) + 40% MSCI Emerging Europe Banks ex Russia + Austria (w euro) + 20% 

MSCI Emerging Europe ex Russia + Austria (w euro).  

18 615 ���������������]��

48 131 ���������������]��14 115 ���������������]��

0 �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���$�N�F�M�L���7�X�U�H�F�N�L�F�K���Q�D���G�]�L�H�����������J�U�X�G�Q�L�D�������������U�R�N�X
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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��
Akcji Tureckich za ostatnie 3, 5 i 10 lat
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5.4 ���U�H�G�Q�L�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���]���Z�]�R�U�F�D���G�O�D���R�N�U�H�V�µ�Z��wskazanych w pkt 5.2.  

 

 

5.5 �–�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���M�H�M���]�E�\�F�L�D��
i �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �R�G�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�R�E�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�S���D�W�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���� �:�\�Q�L�N�L��historyczne nie 
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�Ç���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�R�G�R�E�Q�\�F�K���Z�\�Q�L�N�µ�Z���Z���S�U�]�\�V�]���R���F�L�� 
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SantanderAkcji Tureckich wzorca (benchmarku) za ostatnie 3, 5 i 10 lat
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�3�R�G�U�R�]�G�]�L�D�����–�–�–���*�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��Santander Platinum Dynamiczny .  

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  Platinum Dynamiczny.  

1.1 �*���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���L�F�K��dywersyfikacja.  

Subfundusz lokuje od 40% do 70% swoich A�N�W�\�Z�µ�Z��w Akcje �R�U�D�]���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W�������������6�W�D�W�X�W�X����
�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���I�X�Q�G�X�V�]�H���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�W�Z�D�U�W�H���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M�����I�X�Q�G�X�V�]�H���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Qe 
�R�U�D�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�����N�W�µ�U�H�����]�J�R�G�Q�L�H���]�H���V�Z�R�M�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�����F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M 
50% swoich A�N�W�\�Z�µ�Z���O�R�N�X�M�Ç���Q�D���U�\�Q�N�X���D�N�F�M�L���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���S�R�G�R�E�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H. 

�1�L�H���Z�L�Û�F�H�M���Q�L�>�����������Z�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���M�H�V�W���O�R�N�R�Z�D�Q�D���Z���G���X�>�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R��
oraz w �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���� �R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���� �������� �6�W�D�W�X�W�X���� �H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]�� �I�X�Q�G�X�V�]�H���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�W�Z�D�U�W�H���P�D�M�Ç�F�H��
�V�L�H�G�]�L�E�Û���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M�����I�X�Q�G�X�V�]�H���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H���R�U�D�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û��
�]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� �N�W�µ�U�H�����]�J�R�G�Q�L�H���]�H���V�Z�R�M�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�����F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�����������V�Z�R�L�F�K��A�N�W�\�Z�µ�Z���O�R�N�X�M�Ç���Q�D���U�\�Q�N�X���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�����D���W�D�N�>�H���Z �G�H�S�R�]�\�W�\�����S�U�]�\���F�]�\�P���X�G�]�L�D�����G�H�S�R�]�\�W�µ�Z���Z���$�N�W�\�Z�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
�Q�L�H�� �S�U�]�H�N�U�R�F�]�\�� ���������� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �O�R�N�R�Z�D�É�� �G�R�� �������� �V�Z�R�L�F�K��A�N�W�\�Z�µ�Z�� �Z�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �L�Q�Q�H�� �Q�L�>�� �Z�\�P�L�H�Q�L�R�Q�H��
w �S�L�H�U�Z�V�]�\�P���L���G�U�X�J�L�P���D�N�D�S�L�F�L�H���S�R�Z�\�>�H�M�� 

�$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���O�R�N�R�Z�D�Q�H���]�D�U�µ�Z�Q�R���Qa rynku krajowym jak i na rynkach zagranicznych.  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �O�R�N�R�Z�D�É�� �G�R�� ���������� �V�Z�R�L�F�K��A�N�W�\�Z�µ�Z�� �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���� �M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�W�Z�D�U�W�\�F�K���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M �R�U�D�]���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L��
�Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

1.2 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�3�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�P�� �N�U�\�W�H�U�L�X�P�� �G�R�E�R�U�X�� �O�R�N�D�W�� �M�H�V�W�� �G�Ç�>�H�Q�L�H�� �G�R�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �F�H�O�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�]�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�H��
�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �3�U�]�\�� �X�V�W�D�O�D�Q�L�X�� �X�G�]�L�D���µ�Z��A�N�F�M�L�� �R�U�D�]�� �G���X�>�Q�\�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K��
w �$�N�W�\�Z�D�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�Û�G�Ç�� �E�U�D�Q�H�� �S�R�G�� �X�Z�D�J�Û�� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �Z�D�U�X�Q�N�X�M�Ç�F�H�� �V�\�W�X�D�F�M�Û�� �Q�D�� �U�\�Q�N�D�F�K�� �D�N�F�M�L�� �R�U�D�]��
�N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���L���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���U�H�Q�W�R�Z�Q�R���F�L���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� 

�:�\�E�µ�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���J���µ�Z�Q�L�H���Z���R�S�D�U�F�L�X���R���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���N�U�\�W�H�U�L�D�� 

1. a�Q�D�O�L�]�Û�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �U�\�]�\�N�D�� �N�U�H�G�\�W�R�Z�H�J�R�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�� �V�L�H�G�]�L�E�Ç�� �Z�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �L�� �S�R�]�D�� �M�H�M�� �J�U�D�Q�L�F�D�P�L����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���L���G�H�S�R�]�\�W�µ�Z���R�U�D�]���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
funduszy zagranicznych, j �H�G�Q�R�V�W�H�N�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�W�Z�D�U�W�\�F�K�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P��
�5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�����G�O�D���N�W�µ�U�\�F�K��
�S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�Ç���N�D�W�H�J�R�U�L�Ç���O�R�N�D�W���V�Ç���G���X�>�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� 

2. �G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�Û���J�H�R�J�U�D�I�L�F�]�Q�Ç���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R��
i �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z���� �D�N�F�M�L�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �R�� �S�R�G�R�E�Q�\�P�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���� �W�\�W�X���µ�Z�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Qduszy zagranicznych, 
�M�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�W�Z�D�U�W�\�F�K�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M��
i �W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

3. �R�F�H�Q�Û�� �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�\�F�K�� �U�H�J�L�R�Q�µ�Z�� �L�� �V�H�N�W�R�U�µ�Z���� �Q�D�� �M�D�N�L�F�K�� �O�R�N�X�M�Ç�� �D�N�W�\�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H���� �I�X�Q�G�X�V�]�H��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�W�Z�D�U�W�H���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���L���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H��
�V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

4. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�D�� �V�L�Û�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �]�Z�U�R�W�X�� �R�U�D�]�� �H�I�H�N�W�\�Z�Q�R���F�L�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���� �I�X�Q�G�X�V�]�\��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�W�Z�D�U�W�\�F�K���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���R�U�D�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D��
�P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

5. zachowanie przewidzianej w Sta �W�X�F�L�H�� �G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�L�� �O�R�N�D�W�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �G���X�>�Q�\�P�L�� �S�D�S�L�H�U�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L��
�U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �L�� �G�H�S�R�]�\�W�D�P�L���� �D�N�F�M�D�P�L�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �R�� �S�R�G�R�E�Q�\�P�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���� �W�\�W�X���D�P�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\��
zagranicznych, jednostkami uczestnictwa funduszy inwestycyjny �F�K�� �R�W�Z�D�U�W�\�F�K�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P��
�5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���L���W�\�W�X���D�P�L���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

6. �D�Q�D�O�L�]�Û���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� w przypadku akcji nabywanych do portfela Subfunduszu.  

1.3 �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�]�Q�D�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���D�N�F�M�L���O�X�E���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� 

1.4 Wskazanie���� �>�H�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É�� �V�L�Û�� �G�X�>�Ç�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç�� �]�H�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �O�X�E�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�H�M��
�W�H�F�K�Q�L�N�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P�� 

WAN Subfundu �V�]�X���P�R�>�H���F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É���V�L�Û���G�X�>�Ç���]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç���]�H���V�N���D�G�X���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

1.5 �=�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 

�)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �Z�� �W�\�P��
�Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���F�H�O�X���]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D���V�S�U�D�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu lub ograniczenia �U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���]�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�R�Z�\���E�Û�G�]�L�H���]�J�R�G�Q�H���]���F�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu.  
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�=�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����P�R�>�H��
�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �S�R�Q�L�H�Z�D�>�� �G�O�D�� �W�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H��
�N�D�W�H�J�R�U�L�H���U�\�]�\�N���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W��2.1.14 

1.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���R�U�D�]���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���N�Z�R�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��Jednostek Uczestnictwa �� �M�H���O�L���W�D�N�L�H�M��
gwarancji udzielono.  

Nie dotyczy.  

2. �2�S�L�V�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �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��Santander  Platinum 
�'�\�Q�D�P�L�F�]�Q�\�����Z���W�\�P���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 

2.1 Opis ryzyka inwestycyjnego �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���V�W�U�D�W�H�J�L�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�N�R�Q�X�M�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �R�U�D�]�� �D�N�F�M�H��
i �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���R���]�E�O�L�>�R�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���W�D�N�>�H���G�R�N�R�Q�\�Z�D�É���S�R���U�H�G�Q�L�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���G���X�>�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H��
�L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �R�U�D�]�� �D�N�F�M�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �R�� �]�E�O�L�>�R�Q�\�P�� �F�K�Drakterze poprzez inwestowanie w  jednostki 
�X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M���� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���I�X�Q�G�X�V�]�H���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H���Z���U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

�:���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���S�R�Z�\�>�V�]�\�P���F�]�\�Q�Q�L�N�L���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�H���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�H���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����I�X�Q�G�X�V�]�\���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��
�R�U�D�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�R�J�Ç���Z���V�S�R�V�µ�E���S�R���U�H�G�Q�L�����M�H�G�Q�R�V�W�N�L���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����O�X�E���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L��
���G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���� �D�N�F�M�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �R�� �S�R�G�R�E�Q�\�P�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���� �Z�� �W�\�P�� �W�\�W�X���\��
�X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���(�[�F�K�D�Q�J�H���7�U�D�G�H�G���)�X�Q�G�V�����Z�S���\�Z�D�É���Q�D���]�P�L�D�Q�Û���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�Wnictwa Subfunduszu.  

�=���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�R�G�]�D�M�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.1 ryzyko rynkowe �� �Z�\�F�H�Q�D���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�G�O�H�J�D���]�P�L�D�Q�R�P���Z���Z�\�Q�L�N�X���]�P�L�D�Q���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�E�Û�G�Ç�F�\�F�K���L�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�����=�P�L�D�Q�\���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���Q�D �R�N�U�H���O�R�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�Ç���Z �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�R�F�K�R�G�Q�Ç���P�D�N�U�R- 
�L�� �P�L�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�J�R�� �R�W�R�F�]�H�Q�L�D���� �Z�� �M�D�N�L�P�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� �R�U�D�]�� �S�R�V�W�U�]�H�J�D�Q�L�H�P�� �S�U�]�H�]��
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �Z�S���\�Z�X�� �W�\�F�K�� �F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z�� �Q�D�� �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �5�\�]�\�N�R�� �U�\�Q�N�R�Z�H�� �Z�� �Z�\�>�V�]�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X�� �G�R�W�\�F�]�\��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���X�G�]�L�D���R�Z�\�P�����D�N�F�M�H�����Q�L�> �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���G���X�>�Q�\�P�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���� 

2.1.2 ryzyko kredytowe �� �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���]���G���X�>�Q�\�P�L���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���L �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D�����W�D�N�>�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���O�X�E �S�R�U�Û�F�]�\�F�L�H�O�D�����L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���Q�D���V�L�H�E�L�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
�;�U�µ�G���D�P�L�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���� �Z�\�V�R�N�L�� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�D��
w stosunku do  �D�N�W�\�Z�µ�Z�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���L���Z���E�U�D�Q�>�\���H�P�L�W�H�Q�W�D�� 

2.1.3 ryzyko stopy procentowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���]�P�L�D�Q�L�H���F�H�Q���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R���V�W�D���\�P���R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�P�L�D�Q�\�� �U�\�Q�N�R�Z�H�M�� �V�W�R�S�\�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K �F�H�Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �P�D�O�H�M�H����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �V�S�D�G�N�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �U�R���Q�L�H���� �–�P�� �G���X�>�V�]�\�� �F�]�D�V�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �M�H�V�W�� �Z�L�Û�N�V�]�H����
�&�]�\�Q�Q�L�N�D�P�L�� �P�R�J�Ç�F�\�P�L�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �V�S�D�G�H�N�� �F�H�Q�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�Xsz 
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���V�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����Z�]�U�R�V�W���E�L�H�>�Ç�F�H�M���O�X�E���S�U�R�J�Q�R�]�R�Z�D�Q�H�M���L�Q�I�O�D�F�M�L�����Z�\�V�R�N�L�H���W�H�P�S�R���U�R�]�Z�R�M�X���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R����
�V�S�D�G�H�N�� �V�W�R�S�\�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�D�� �R�F�H�Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �I�L�V�N�D�O�Q�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�]�U�R�V�W�� �V�W�µ�S��
procentowych w in nych krajach,  

2.1.4 ryzyko rozliczenia �� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �F�R�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �S�U�]�H�]��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �O�X�E�� �V�W�U�D�W���� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H �]�P�L�D�Q�D�P�L�� �F�H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Qansowych, 
�N�W�µ�U�\�F�K t�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���G�R�W�\�F�]�\���L���E�U�D�N�L�H�P���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���Q�L�P�L�� 

2.1.5 ryzyko kontrahenta �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�\�P�� �O�X�E�� �Q�L�H�V�N�X�W�H�F�]�Q�\�P�� �G�R�F�K�R�G�]�H�Q�L�X�� �U�R�V�]�F�]�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�R�E�H�F�� �N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z����
�N�W�µ�U�]�\ �Q�L�H���Z�\�Z�L�Ç�]�D�O�L���V�L�Û���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�D�Z�D�U�W�H�M���S�R�]�D���V�\�V�W�H�P�H�P���J�Z�D�U�D�Qcyjnym,  

2.1.6 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���E�U�D�N�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�E�\�F�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R �F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M��
�L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z���N�V�L�Û�J�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�D���L�F�K���S�R���F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

2.1.7 ryzyko walut owe �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �]�P�L�D�Q�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�]�J�O�Û�G�H�P��
�Z�D�O�X�W�\���S�R�O�V�N�L�H�M�����Z���N�W�µ�U�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z�\�F�H�Q�D���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu �����Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P��
w aktywa denominowane w lirze tureck iej. 

2.1.8 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X���G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���O�X�E���X�W�U�D�F�L�H���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���V�Ç���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�] Depozytariusza i podmioty trzecie, 
�N�W�µ�U�H���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç���F�]�Û���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\���]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P���O�X�E���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
�V�Ç�� �]�D�S�L�V�\�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �L �U�H�M�H�V�W�U�D�F�K�� �R�G�U�Û�E�Q�L�H�� �R�G�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �L�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D�� �G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D�� �$�N�W�\�Z�D�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X����
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�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���S�R�Q�R�V�L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���É���]�D���X�W�U�D�W�Û���D�N�W�\�Z�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W���������L�������8�V�W�D�Z�\��oraz art. 12 ust.1 i ust. 
�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���������������������Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�S�L�V�D�Q�\�Fh w Rozdziale IV pkt. 9, 

2.1.9 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z���� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�\�Q�N�X����
�V�H�J�P�H�Q�F�L�H���U�\�Q�N�X���O�X�E���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D tym rynku (odpowiednio: segmencie lub rodzaju  �D�N�W�\�Z�µ�Z�����P�R�>�H��
�R�G�G�]�L�D���\�Z�D�É�� �Q�D�� �S���\�Q�Q�R���É�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu ���� �F�R�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �L�V�W�R�W�Q�\�P�L�� �Z�D�K�D�Q�L�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnictwa,  

2.1.10 ryzyko podatkowe �� dotyczy lokat Subfunduszu dokonanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej i polega 
na �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�Q�Q�\�� �Q�L�>�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �]�P�L�D�Q�L�H�� �Z�\�N���D�G�Q�L�� �S�U�D�Z�D��
�S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �]�P�L�D�Q�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�µ�Z���� �5�\�]�\�N�R�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X��
z takich lokat i w konsekwencji ob �Q�L�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.11 ryzyko prawne �� �S�R�O�H�J�D���R�Q�R���Q�D���Z�S���\�Z�L�H���]�P�L�D�Q���S�U�D�Z�Q�\�F�K���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D���S�U�]�H�]���H�P�L�W�H�Q�W�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�Ç�����=�P�L�D�Q�\���W�H��
�P�R�J�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G�R�W�\�F�]�\�É���S�U�D�Z�D���S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�����N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�����L���N�R�Q�F�H�V�M�L�����:�]�U�R�V�W���R�E�F�L�Ç�>�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H��
�]���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���Z�]�U�R�V�W���N�R�V�]�W�µ�Z���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���H�P�L�W�H�Q�W�D�����F�R���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���M�H�J�R���V�\�W�X�D�F�M�Û��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���Z�D�U�W�R���É���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K 

2.1.12 ryzyko inwestycji zagranicznych �� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]���U�\�]�\�N�L�H�P���Z�D�O�X�W�R�Z�\�P���R�S�L�V�D�Q�\�P���Z���S�N�W��������������
�R�U�D�]�� �]�� �U�\�]�\�N�L�H�P�� �]�P�L�D�Q�\�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M���� �6�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �M�H�V�W�� �Z�� �G�X�>�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �R�G�� �V�W�D�Q�X�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �Z kra�M�D�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �=�P�L�D�Q�D�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �P�R�>�H�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H��
�Z�S���\�Q�Ç�É�� �Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç�� �Z�\�F�H�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �]�� �G�D�Q�H�J�R�� �N�U�D�M�X���� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D rynkach 
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �Q�D�U�D�>�R�Q�H�� �V�Ç�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �U�\�]�\�N�R�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�F�R�I�\�Z�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��
z �G�D�Q�H�J�R���U�H�J�L�R�Q�X���L���V�N�X�W�N�R�Z�D�É���V�S�D�G�N�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 

���������������U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� w przypadku inwestowania w Jednostki U �F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����R�S�U�µ�F�]��
ryzyk �Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���L�F�K���S�R�U�W�I�H�O�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�U�D�]���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z�\�>�H�M���U�\�]�\�N��
�Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.1 ryzyko �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �E�L�H�>�Ç�F�Ç�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �S�R�U�W�I�H�O�D �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �L jego zmiany 
�G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.13.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �D�N�W�X�D�O�Q�H�J�R�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�X�� �G�H�F�\�]�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D��
�$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D funduszu inwestycyjnego 
lub  �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�����N�W�µ�U�H���X�M�D�Z�Q�L�D�M�Ç���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�Uzepisach prawa. 
�5�\�]�\�N�R���W�R���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���Q�L�H���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���E�L�H�>�Ç�F�H���R�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�D�U�D�P�H�W�U�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����Z���W�\�P���S�R�]�L�R�P�X���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.3 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �U�\�]�\�N�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������R�G�Q�R�V�]�Ç�F�H���V�L�Û���G�R���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.4 ryzyko wy ceny �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�\�F�H�Q�\�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�� �O�X�E �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���Z���R�G�P�L�H�Q�Q�\���V�S�R�V�µ�E���Q�L�>���G�R�N�R�Q�\�Z�D���E�\���M�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

2.1.13.5 ryzyko wyceny rynkowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���U�µ�>�Q�L�F���S�R�P�L�Û�G�]�\���Z�\�F�H�Q�Ç���U�\�Q�N�R�Z�Ç �W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���U�\�Q�N�X���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���:�$�1���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�M���Q�D���W�\�W�X�����X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.6 �U�\�]�\�N�R���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z �� �R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�Q�D�F�]�Q�H�J�R���X�]�D�O�H�>�Q�L�H�Q�L�X���Z�\�Q�L�N�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���M�H�G�Q�H�J�R�����O�X�E���N�L�O�N�X�����I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.14 �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P�L���� �]�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H�P�� �X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
�S�R�F�K�R�G�Q�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.14.1 ryzyko n �L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�]�\�F�M�L�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
zastosowania przez Subfu �Q�G�X�V�]���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R���O�X�E���M�H�J�R���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���X�>�\�F�L�D�� 

2.1.14.2 ryzyko wyceny �� polega na zastosowaniu w  m�R�G�H�O�X�� �Z�\�F�H�Q�\�� �G�D�Q�\�F�K�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K�� �E���Û�G�\���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���Z�\�N�D�]�D�Q�L�H���Z�\�F�H�Q�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�R�U�W�I�H�O�X���Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�� 

2.1.14.3 ryzyko niedopasowania  �� polega na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  zabez�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P��
z �E���Û�G�Q�H�M���R�F�H�Q�\���N�R�U�H�O�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���S�R�]�\�F�M�Ç���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�Ç���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�P���� 

2.1.14.4 ryzyko bazy �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�L�H�� �N�X�U�V�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Q�L�H�D�G�H�N�Z�D�W�Q�H�M�� �G�R �]�P�L�D�Q�� �Z�D�U�W�R���F�L��
instrumentu bazowego,  

2.1.14.5 �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�J�R�� �S�R�S�\�W�X�� �L�� �S�R�G�D�>�\�� �Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���Q�D���S�R�]�\�F�M�D�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�\�F�K���L �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� 

2.1.15 �U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���Z���$�N�F�M�H���� �]���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfundus zu �Z���$�N�F�M�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���S�R�Q�L�>�V�]�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.15.1 ryzyko makroekonomiczne �� �Q�D�� �U�\�Q�H�N�� �D�N�F�M�L�� �P�R�J�Ç�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H�� �Z�S���\�Q�Ç�É�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�� �N�U�D�M�R�Z�H��
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i ���Z�L�D�W�R�Z�H���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �W�D�N�L�H�� �M�D�N���� �W�H�P�S�R�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �Q�L�H�U�µ�Z�Q�R�Z�D�J�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M��
(de�I�L�F�\�W�\���E�X�G�>�H�W�R�Z�H�����K�D�Q�G�O�R�Z�\���L �R�E�U�R�W�µ�Z���E�L�H�>�Ç�F�\�F�K�������Z�L�H�O�N�R���É���S�R�S�\�W�X���N�R�Q�V�X�P�S�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�]�L�R�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����Z�\�V�R�N�R���É��
�V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H�� �S�R�]�L�R�P�X�� �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� �L�� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �V�H�N�W�R�U�D�� �E�D�Q�N�R�Z�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �S�R�Q�L�>�H�M��
�V�W�D�Q�G�D�U�G�X���Z���V�H�N�W�R�U�]�H���E�D�Q�N�R�Z�\�P�����Z�L�H�O�N�R���É���]�D�G���X�>�H�Q�L�D���N�U�D�M�R�Z�H�J�R�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���S�U�D�F�\�����Z�L�H�O�N�R���É���L���N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H��
�V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���L�Q�I�O�D�F�M�L���� �Z�L�H�O�N�R���É�� �L�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���F�H�Q���V�X�U�R�Z�F�µ�Z���� �V�\�W�X�D�F�M�D���J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�D���� �3�R�J�D�U�V�]�D�M�Ç�F�D���V�L�Û��
�V�\�W�X�D�F�M�D���P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���]���U�H�J�X���\���Z�S���\�Z�D���Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H���Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç���Z�\�F�H�Q�Û��akcji.  

2.1.15.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�Q�>�R�Z�H���� emitenci akcji  �V�Ç�� �S�R�G�G�D�Q�L�� �U�\�]�\�N�X�� �E�U�D�Q�>�\���� �Z�� �N�W�µ�U�H�M�� �G�]�L�D���D�M�Ç���� �:�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�R�W�\�F�]�\�� �W�R�� �U�\�]�\�N����
wzrostu konkurencji, spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �S�R�G�P�L�R�W�\���]���E�U�D�Q�>�\���L���]�P�L�D�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�\�F�K����
Ograniczenie ryzyk �D���E�U�D�Q�>�R�Z�H�J�R���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���S�R�S�U�]�H�]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���Z���D�N�F�M�H���V�S�µ���H�N���] �U�µ�>�Q�\�F�K���E�U�D�Q�>�� 

2.1.15.3 �U�\�]�\�N�R�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �V�S�µ���N�L���� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z�� �D�N�F�M�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �:�S���\�Z�� �Q�D�� �Q�L�H�� �P�D�M�Ç��
w �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �S�R�]�L�R�P�� ���D�G�X�� �N�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�H�J�R�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �M�D�N�R���É�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���� �Z�\�Q�L�N�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D����
polityka dywidendowa, zdarzenia losowe, konflikty w akcjonariacie oraz koszty agencji.  

2.2 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

2.2.1 R�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�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���� �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��
z �]�D�Z�D�U�F�L�H�P�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z���� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �Z�D�U�X�Q�N�D�P�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �L�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L��
gwarancjami.  

�5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D���Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K�� �]�P�L�D�Q�� �F�H�Q��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �]�P�L�D�Q��
�:�$�1�-�8�����6�W�R�S�D���]�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���M�H�V�W���]�D�O�H�>�Q�D���]�D�U�µ�Z�Q�R���R�G ceny Jednostki Uczestnictwa 
�Z���G�Q�L�X���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Z�L�H�O�N�R���F�L���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���R�S���D�W�\���]�D���]�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���W�D�N�>e 
od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu i  �Z�L�H�O�N�R���F�L���R�S���D�W�\���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���]���W�\�W�X���X��
�R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�]�L�H��
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�S���D�W�\�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���� �F�R�� �R�E�Q�L�>�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�L�H�O�N�R���É�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �=�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P��
ryzyki �H�P�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û�� �U�\�]�\�N�R�� �Z�\�E�R�U�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�]�J�R�G�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�R�I�L�O�H�P�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���� �3�R�O�H�J�D�� �R�Q�R�� �Q�D �Q�L�H�G�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�X�� �Z���D�V�Q�H�M��
�D�Z�H�U�V�M�L�� �G�R�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �L�� �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �V�W�R�S�Ç�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�Rstek Uczestnictwa po  �F�H�Q�L�H�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K��
perspektyw lokaty w  Subfundusz.  

�=�D�G�Q�D���]���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���X�P�µ�Z���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���Q�L�H�V�L�H���]�H���V�R�E�Ç���U�\�]�\�N �L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W����������
�Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R���3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���X�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���X�G�]�L�H�O�D���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� 

2.2.2 Ryzyko �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���� �Q�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �O�X�E�� �P�D��
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\���Z�S���\�Z 

2.2.2.1 ryzyko otwarcia likwidacji - �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�����5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�����=���G�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L��
�)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���P�R�>�H���]�E�\�Z�D�É���L �R�G�N�X�S�\�Z�D�É��Jednostek Uczestnictwa.  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
�O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �:�� �W�U�D�N�F�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �R�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H��
�S�U�]�H�V���D�Q�H�N�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �8�V�W�D�Z�L�H�� �L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��
w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych ���� �–�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R���� �>�H�� ���U�R�G�N�L���Z�\�S���D�F�R�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L��
po �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���E�Û�G�Ç���Q�L�>�V�]�H �Q�L�>���E�\���\�E�\���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�Q�W�\�Q�X�R�Z�D�Q�L�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

2.2.2.2 �S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����V�S�µ���N�Û���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç���O�X�E���=�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���]���8�(���� na podstawie umowy 
zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �W�R�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�M�Ç�É��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���W�D�N�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\�����S�U�]�H�N�D�]�D�É���V�S�µ���F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�M��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z���� �3�U�]�H�M�Û�F�L�H��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���R�U�D�]���� �]�D���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z��
wskazanych w Ustawie �� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z��
�S�R�S�U�]�H�]���X�G�]�L�D�����Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2.2.2.3 zmiana D �H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�] �� �X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���D�N�W�\�Z�µ�Z���P�R�>�H���E�\�É��
wypowiedziana przez Fundusz lub Depozytariusza z  �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H�P�� �V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �W�H�U�P�L�Q�X�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D����
�.�R�P�L�V�M�D�� �P�R�>�H�� �Q�D�N�D�]�D�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �]�P�L�D�Q�Û�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����-�H���O�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�P�R�Z�L�H�� �D�O�E�R�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �M�H�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�F�L�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�S�R�Z�L�D�G�D�� �X�P�R�Z�Û�� �L �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�� �.�R�P�L�V�M�Û����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X���R�W�Z�D�U�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���O�X�E���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���G�R�N�R�Q�X�M�H���]�P�L�D�Q�\��
Depoz�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����=�P�L�D�Q�D���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L�����=�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���M�H�V�W���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���Z���V�S�R�V�µ�E��
�]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�S�U�]�H�U�Z�D�Q�H�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �Z �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H��
�G�R�N�R�Q�D�É�� �]�P�L�D�Q�\�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�L�H�� �P�D��
�Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�� 
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2.2.2.4 �S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H���I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P - �8�V�W�D�Z�D���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R��
ot �Z�D�U�W�H�J�R���]���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����–�V�W�Q�L�H�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���É���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �3�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �W�D�N�L�H�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R��
na �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�\���R�U�D�]���S�U�]�\�G�]�L�H�O�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�Rm Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa 
�V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R�����0�R�>�H���W�R���S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�����>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���S�U�R�I�L�O��
�M�H�V�W���Q�L�H�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L���G�O�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�X Subfunduszy.  

2.2.2.5 �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�H���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���R�W�Z�D�U�W�H�J�R���Z���I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���R�W�Z�D�U�W�\ - nie dotyczy.  

2.2.2.6 zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  - �U�D�P�\���S�R�O�L�W�\�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���L���6�W�D�W�X�Fie 
�P�R�J�Ç���X�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P�����8�V�W�D�Z�D���P�R�>�H���S�R�G�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]�H���]�P�L�D�Q�D�P�L���'�\�U�H�N�W�\�Z�\���8�&�–�7�6����
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�P�L�H�Q�L�É���V�W�U�D�W�H�J�L�Û���L �S�R�O�L�W�\�N�Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W����
������ �8�V�W�D�Z�\���� �]�P�L�D�Q�\�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �]gody Komisji. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej 
�Q�L�H�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Z�F�K�R�G�]�L���Z �>�\�F�L�H���S�R �X�S���\�Z�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G �G�Q�L�D���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���R���]�P�L�D�Q�D�F�K�����=�P�L�D�Q�D��
�S�R�O�L�W�\�N�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���� �>�H �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �V�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�R�I�L�O�� �M�H�V�W��
nieodpowiedni dla  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X��na �]�P�L�D�Q�Û���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R zmianie 
polityki inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.3 R�\�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L���J�Z�D�U�D�Q�W�D���� �Q�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�H�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���M�H�V�W��funduszem gwarantowanym.  

2.2.4 Ryzyko inflacji �� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Z�L�Q�Q�L�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�É�� �U�\�]�\�N�R�� �V�S�D�G�N�X�� �V�L���\�� �Q�D�E�\�Z�F�]�H�M�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���� �–�Q�I�O�D�F�M�D��
�S�R�Z�R�G�X�M�H�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���U�H�D�O�Q�D�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�I�O�D�F�M�L�����V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���L�V�W�R�W�Q�L�H���U�µ�>�Q�D���R�G���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�M��
�V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�O�D�F�M�L���� 

2.2.5 Ryzyko �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �W�\�P�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P�L��- zmiany regulacji prawnych 
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç��
�Z�S���\�Z�D�É���Q�D���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���M�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���&�–�7�����8�V�W�D�Z�L�H��
�3�–�7���� �L�Q�Q�\�F�K�� �X�V�W�D�Z�D�F�K���� �X�P�R�Z�D�F�K�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K���� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �Nonstrukcji podatku, w tym 
�S�R�G�V�W�D�Z�\���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�D�Z�N�L���S�R�G�D�W�N�X���P�R�J�Ç���Z�S���\�Z�D�É���Q�D���V�W�R�S�Û���]�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�� 

2.3 �$�N�W�X�D�O�Q�L�H���V�W�R�V�R�Z�D�Q�D���P�H�W�R�G�D���S�R�P�L�D�U�X���F�D���N�R�Z�L�W�H�M���H�N�V�S�R�]�\�F�M�L���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Dla subfunduszu Santander Platinum Dynamiczny Towar �]�\�V�W�Z�R�� �Z�� �N�D�>�G�\�P�� �'�Q�L�X�� �5�R�E�R�F�]�\�P�� �R�E�O�L�F�]�D�� �F�D���N�R�Z�L�W�Ç�� �H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û��
�)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�\�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X�� �P�H�W�R�G�\�� �]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�L�D�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �]�D�V�D�G�D�P�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L�� �Z�� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X�� �0�L�Q�L�V�W�U�D�� �5�R�]�Z�R�M�X��
i �)�L�Q�D�Q�V�µ�Z�� �]�� �G�Q�L�D�� ������ �O�L�S�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �V�S�R�V�R�E�X���� �W�U�\�E�X���R�U�D�]�� �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D��
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2017, poz. 1444).  

3. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�R�I�L�O�X���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  Platinum Dynamiczny.  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���Z�D�U�X�Q�N�L�� 

1. �S�O�D�Q�X�M�Ç���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����P�L�Q�L�P�X�P����-letnie),  
2. �R�F�]�H�N�X�M�Ç���Z�\�V�R�N�L�F�K���]�\�V�N�µ�Z�� 
3. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L�� �Z�� �D�N�F�M�H���� �O�L�F�]�Ç�� �V�L�Û�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �G�R���É�� �V�L�O�Q�\�F�K�� �Z�D�K�D���� �Z�D�U�W�R���F�L�� �L�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L��

���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H���Z���N�U�µ�W�N�L�P���R�N�U�H�V�L�H�������]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�Ç���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���D�N�F�M�L�� 
4. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���R�E�O�L�J�D�F�M�H���L���L�Q�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���G���X�>�Q�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���J���µ�Z�Q�L�H���]���U�\�]�\�N�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��

�H�P�L�W�H�Q�W�D���R�U�D�]���U�\�]�\�N�D���Z�D�K�D�����U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� 

Wskazanie 4-letniego okresu jako minimalnego czasu inw �H�V�W�\�F�M�L���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���L�Q�Z�H�V�W�R�U���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�U�D�É���S�R�G���X�Z�D�J�Û�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H��
�S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �G�R�S�L�H�U�R�� �S�R�� �R�N�R���R�� �� �O�D�W�D�F�K�� �R�G�� �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �1�L�H��
�Z�\�N�O�X�F�]�D���W�R���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D���Z�\�V�R�N�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���Z���R�N�U�H�V�L�H���N�U�µ�W�V�]�\�P���Q�L�>���� lata �D�Q�L���Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D���V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�J�R��
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���]�\�V�N�X���O�X�E���Q�D�Z�H�W���]�Z�U�R�W�X���S�H���Q�H�M���Z�\�V�R�N�R���F�L���]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�H�J�R���N�D�S�L�W�D���X���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>���� lata.  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �E�\�É�� �S�R�O�H�F�D�Q�\���� �M�D�N�R�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�� �G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �W�\�P�� �R�V�R�E�R�P���� �N�W�µ�U�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�Q�L�H�� �S�U�H�I�H�U�X�M�Ç��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �E�H�]�S�L�H�F�]�Q�H�� �L���O�X�E�� �N�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H���� �M�H�G�Q�D�N�� �S�H�Z�Q�Ç�� �F�]�Û���É�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �P�R�J�Ç�� �]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�É�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�R���� �:�� �W�D�N�L�P��
�S�U�]�\�S�D�G�N�X���X�G�]�L�D�����L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Z���R�J�µ�O�H���R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�\�É���W�D�N���G�R�E�U�D�Q�\�����D�E�\���H�Z�H�Q�W�X�D�One straty 
�S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�� �Q�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �]�R�V�W�D���\�� �]�U�H�N�R�P�S�H�Q�V�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �]�\�V�N�L�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�H�� �]�� �L�Q�Q�\�F�K�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �]�J�R�G�Q�L�H��
z indywidualnymi preferencjami inwestora.  

4. �:�\�V�R�N�R���F�L���R�S���D�W���L���S�U�R�Z�L�]�M�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  �3�O�D�W�L�Q�X�P���'�\�Q�D�P�L�F�]�Q�\�����V�S�R�V�µ�E��
�L�F�K���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���L���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���R�U�D�]���R���N�R�V�]�W�\���R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �Z�\�V�R�N�R���É���� �V�S�R�V�µ�E�� �N�D�O�N�X�O�D�F�M�L�� �L�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���S�R�N�U�\�F�L�H���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���N�R�V�]�W�µ�Z���V�Ç��
�R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W�������������6�W�D�W�X�W�X�� 
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4.2 �:�D�U�W�R���É���:�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N�D���.�R�V�]�W�µ�Z���&�D���N�R�Z�L�W�\�F�K�����:�.�&���� 

WKC w 2018 roku  �Z�\�Q�L�µ�V���� 
�ƒ 2,89% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;  
�ƒ 2,79% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;  
�ƒ 2,69% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  
�:�D�U�W�R���É��WKC �R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�G�]�L�D�����N�R�V�]�W�µ�Z���Q�L�H�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�����U�H�G�Q�L�H�M��
WAN Subfunduszu za rok 2018. 

�-�H�G�\�Q�Ç�� �S�R�]�\�F�M�Ç�� �N�R�V�]�W�µ�Z���U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�M�Ç�F�Ç�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P����
�0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D���Z���S�N�W�������������S�R�Q�L�>�H�M�� 

�.�D�W�H�J�R�U�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�L�H�Z���Ç�F�]�R�Q�\�F�K���G�R��WKC: 
1. koszt �\���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�H�����Z���W�\�P���S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H�����S�R�G�D�W�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�D�E�\�F�L�H�P���O�X�E���]�E�\�F�L�H�P���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���S�R�U�W�I�H�O�D�� 
2. �R�G�V�H�W�N�L���]���W�\�W�X���X���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�R�>�\�F�]�H�N���O�X�E���N�U�H�G�\�W�µ�Z�� 
3. ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 
4. op���D�W�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �L�Q�Q�\�F�K�� �R�S���D�W�� �S�R�Q�R�V�]�R�Q�\�F�K�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��

przez Uczestnika, 
5. �Z�D�U�W�R���F�L���X�V���X�J���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� 

4.3 �2�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�S���Dty uiszczane �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
przez Uczestnika.  

�3�R�Q�L�>�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�R���R�S���D�W�\���X�L�V�]�F�]�D�Q�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���L���L�F�K���P�D�N�V�\�P�D�O�Q�H���V�W�D�Z�N�L�� 

1. �R�S���D�W�D���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���]�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 3%, 
2. �R�S���D�W�D���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N��Uczestnictwa przez Fundusz �� 1%, 
3. �R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� 1%. 

�6�S�R�V�µ�E���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���R�S���D�W���]�R�V�W�D�����R�S�L�V�D�Q�\���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�–�–���Z���S�N�W���������������������L���������� 

4.4 �2�S���D�W�D���]�P�L�H�Q�Q�D�����E�Û�G�Ç�F�D���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H�M �Z�\�V�R�N�R���É���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���R�S���D�W�\���]�P�L�H�Q�Q�H�M���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�H�M���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

4.5 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���R�W�U�]�\�P�X�M�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�� 

�ƒ 3,5% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,  
�ƒ 3,5% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  
�ƒ 3,0% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,  
�Z�� �V�N�D�O�L�� �U�R�N�X���� �O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �M�D�N�R�� �������� �G�Q�L���� ���U�H�G�Q�L�H�M�� �U�R�F�]�Q�H�M�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�F�H�M�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa.  

4.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �O�X�E�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H������ �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�V�]�W�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Sub�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  �S�R���U�H�G�Q�L�R���V�Ç���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���P�L�Û�G�]�\��Subfundusz a Towa�U�]�\�V�W�Z�R���O�X�E���L�Q�Q�\���S�R�G�P�L�R�W�����Z���W�\�P���X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L���Z�S���\�Z���W�\�F�K���X�V���X�J��
na �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D��
T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��Subfunduszem.  

�.�R�V�]�W�\���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���S�R�P�L�Û�G�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����=�D�V�D�G�\���R�E�F�L�Ç�>�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���N�R�V�]�W�D�P�L��
�R�N�U�H���O�D���6�W�D�W�X�W���� 

�3�R�G�P�L�R�W�\���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�������Z�L�D�G�F�]�Ç�F�H���X�V���X�J�L���Q�D���U�]�H�F�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����P�R�J�Ç���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�É���O�X�E���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�É���G�O�D 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���D�Q�D�O�L�]�\���L���U�H�N�R�P�H�Q�G�D�F�M�H���O�X�E���R�I�H�U�R�Z�D�É���G�R�V�W�Û�S���G�R���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�F�K���V�\�V�W�H�P�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K�����W�]�Z�����X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H������
�F�R�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É��
wynagrodzenia Towa �U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� 
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5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  �3�O�D�W�L�Q�X�P���'�\�Q�D�P�L�F�]�Q�\���Z���X�M�Û�F�L�X���K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�P�� 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 201 8 roku), zgodna ze sprawozdaniem finansowym 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�E�D�G�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���Z�\�Q�R�V�L���D��42 777 089,73 �]��. 

 

 

 

5.2 �:�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�� 

 

Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim  �G�Q�L�X���N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P���U�R�N�X���R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R���Z�\�U�D�>�R�Q�H�M��
w �]���R�W�\�F�K���S�R�O�V�N�L�F�K�� 

 

5.3 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���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���R�U�D�]���G�R�N�R�Q�D�Q�\�F�K���]�P�L�D�Q��
wzorca.  

Od 4 stycznia 2016 roku :   60% MSCI ACWI + 20% ICE BofAML Poland Government Index  (G0PL) + 10% ICE BofAML 
Global Government Index (W0G1)  + 10% WIBID 3M  

Do 3 stycznia 2016 roku :  15% WIG + 45% MSCI ACWI + 20% G0PL + 10% BofA ML Global Government Bond + 10% 
WIBID 3M 

�'�R���������S�D�<�G�]�L�H�U�Q�L�N�D�������������U�R�N�X��  95% Bloomberg World Energy Index + 5% LIBOR O/N USD 
Do 31 maja 2012 r oku :  �%�O�R�R�P�E�H�U�J���:�R�U�O�G���(�Q�H�U�J�\���–�Q�G�H�[�����Z���G�R�O�D�U�D�F�K���D�P�H�U�\�N�D���V�N�L�F�K���� 

11 202 ���������������]��

25 206 ���������������]��

6 368 ���������������]��

0 ���b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���3�O�D�W�L�Q�X�P���'�\�Q�D�P�L�F�]�Q�\���Q�D���G�]�L�H�����������J�U�X�G�Q�L�D�������������U�R�N�X

T S A

1,60%
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62,12%

1,89%

9,54%

67,78%

2,18%

10,54%

73,56%
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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��
Platinum Dynamiczny za ostatnie 3, 5 i 10 lat

T S A
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5.4 ���U�H�G�Q�L�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���]���Z�]�R�U�F�D���G�O�D���R�N�U�H�V�µ�Z���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�N�W���������� 

 

 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest �X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���M�H�M���]�E�\�F�L�D��
i �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �R�G�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�R�E�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�S���D�W�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���� �:�\�Q�L�N�L�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�H�� �Q�L�H��
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�Ç���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�R�G�R�E�Q�\�F�K���Z�\�Q�L�N�µ�Z���Z���S�U�]�\�V�]���R���F�L�� 

  

9,31%

21,00%

62,04%
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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�O�D�W�L�Q�X�P���'�\�Q�D�P�L�F�]�Q�\��

wzorca (benchmarku) za ostatnie 3, 5 i 10 lat
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�3�R�G�U�R�]�G�]�L�D�����–�–�–��H. Subfundusz Santander  �$�N�F�M�L�����U�R�G�N�R�Z�H�M���L���:�V�F�K�R�G�Q�L�H�M���(�X�U�R�S�\. 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  �$�N�F�M�L�����U�R�G�N�R�Z�H�M���L���:�V�F�K�R�G�Q�L�H�M���(�X�U�R�S�\�� 

1.1 �*���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���L�F�K���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �M�H�V�W�� �U�H�J�L�R�Q�D�O�Q�\�P�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �D�N�F�M�L�� �U�\�Q�N�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �L�� �O�R�N�X�M�H�� �F�R�� �Q�D�M�P�Q�L�H�M�� �������� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �Z��Akcje 
�Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���S�R�G�P�L�R�W�\���]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M����Republiki �$�X�V�W�U�L�L�����5�H�S�X�E�O�L�N�L���&�]�H�V�N�L�H�M�����:�Û�J�L�H�U��
i Republiki Turcji.  

Lokaty w A�N�F�M�H�� �Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�\�� �]�� �V�L�H�G�]�L�E�Ç�� �Z�� �M�H�G�Q�\�P�� �S�D���V�W�Z�L�H�� �P�R�J�Ç�� �V�W�D�Q�R�Z�L�É�� �Q�L�H�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�> 50% �$�N�W�\�Z�µ�Z��
Subfunduszu.  

�'�R�����������$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�>�H���E�\�É���O�R�N�R�Z�D�Q�H���Z���M�H�G�Q�R�V�W�N�L���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�U�D�]���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
funduszy zagr �D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �L�� �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L�� �Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���� �S�R�G�� �Z�D�U�X�Q�N�L�H�P�� �>�H�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �R�U�D�]�� �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �W�\�W�X���\��
�X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���E�Û�G�]�L�H���Q�D�E�\�Z�D�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�����V�Ç���� �]�J�R�G�Q�L�H���]���L�F�K���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� uprawnione do lokowania co najmniej 50% 
swoich A�N�W�\�Z�µ�Z���Z��Akcje. 

Inwe �V�W�\�F�M�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�� �G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �P�R�J�Ç�� �V�W�D�Q�R�Z�L�É�� �Q�L�H�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� ��������
�$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

1.2 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�:�\�E�µ�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���J���µ�Z�Q�L�H���Z���R�S�D�U�F�L�X���R�� 

1. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� �Z�� �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X�� �G�R�� �$�N�F�M�L���� �M�D�N�R�� �S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�F�K�� �P�H�W�R�G�� �D�Q�D�O�L�]�\�� �S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H�� �V�L�Û�� �X�>�\�F�L�H���� �D�Q�D�O�L�]�\��
�Z�V�N�D�<�Q�L�N�R�Z�H�M�����S�R�U�µ�Z�Q�D�Z�F�]�H�M���O�X�E���]�G�\�V�N�R�Q�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�S���\�Z�µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� 

2. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�D�� �V�L�Û�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�F�K���V�W�µ�S�� �]�Z�U�R�W�X���� w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych 
�R�U�D�]���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���I�X�Q�G�X�V�]�\���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���L���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

3. �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �P�R�>�O�L�Z�L�H�� �Z�\�V�R�N�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�U�]�\�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�\�P�� �P�L�Q�L�P�D�O�L�]�R�Z�D�Q�L�X�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�Ç���H�P�L�W�H�Q�W�D���L�� �U�\�]�\�N�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H�M���S���\�Q�Q�R���F�L�� �L���S�U�]�\�� �X�P�L�D�U�N�R�Z�D�Q�H�M���D�N�F�H�S�W�D�F�M�L���U�\�]�\�N�D���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K����
w �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� 

4. �G�R�S�D�V�R�Z�D�Q�L�H�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �G�R�� �S�O�D�Q�R�Z�D�Q�\�F�K�� �O�X�E�� �]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�\�F�K�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �]�D�N�X�S�X���V�S�U�]�H�G�D�>�\�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K����
�N�W�µ�U�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�U�D�>�R�Q�D�� �Z�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�F�K�� �Z�D�O�X�W�D�F�K�� �R�E�F�\�F�K���� w odnies ieniu do wystandaryzowanych 
lub  �Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�\�F�K���W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]�D�N�X�S�X���V�S�U�]�H�G�D�>�\���Z�D�O�X�W�� 

5. �S���\�Q�Q�R���É���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�����N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���R�U�D�]���Z�L�H�O�N�R���É���U�\�]�\�N�D���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D���� w odniesien iu �G�R���N�R�Q�W�U�D�N�W�µ�Z���W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K����
opcji na indeksy i opcji na akcje,  

6. �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�L�D�� �F�R�� �G�R�� �N�L�H�U�X�Q�N�X�� �]�P�L�D�Q�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �O�X�E�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� w odniesieniu do transakcji swap walutowy 
i transakc �M�L���V�Z�D�S���Q�D���V�W�R�S�Û���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�Ç�� 

1.3 �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�]�Q�D�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���D�N�F�M�L���O�X�E���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� 

1.4 Wskazanie���� �>�H�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É�� �V�L�Û�� �G�X�>�Ç�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç�� �]�H�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �O�X�E�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�H�M��
techniki �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P�� 

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�>�H���F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É���V�L�Û���G�X�>�Ç���]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç���]�H���V�N���D�G�X���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

1.5 �=�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 

Fun�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �Z�� �W�\�P��
�Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���F�H�O�X���]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D���V�S�U�D�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu lub ograniczenia ryz �\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���]�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�R�Z�\���E�Û�G�]�L�H���]�J�R�G�Q�H���]���F�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu.  

�=�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����P�R�>�H��
�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �S�R�Q�L�H�Z�D�>�� �G�O�D�� �W�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H��
�N�D�W�H�J�R�U�L�H���U�\�]�\�N���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W��2.1.14. 

1.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���R�U�D�]���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���N�Z�R�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �M�H���O�L���W�D�N�L�H�M��
gwarancji udzielono.  

Nie dotyczy.  

2. �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���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��Santander  Akcji 
���U�R�G�N�R�Z�H�M�� �L�� �:�V�F�K�R�G�Q�L�H�M�� �(�X�U�R�S�\���� �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç��
Subfunduszu.  

�=���X�Z�D�J�L���Q�D���J���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������������J���µ�Z�Q�\�P�L���N�D�W�H�J�R�U�L�D�P�L���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �V�Ç�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z�� �D�N�F�M�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �R�� �S�R�G�R�E�Q�\�P�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H��
wskazane w pkt 2.1.1 ���� �R�U�D�]�� �U�\�]�\�N�R�� �N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L�� �Z�� �M�H�G�Q�\�P�� �U�H�J�L�R�Q�L�H�� ���(�X�U�R�S�D�� ���U�R�G�N�R�Z�D��
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i Wschodnia). Subfundusz inwestuje co  najmniej 66% swoich A�N�W�\�Z�µ�Z���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���D�N�F�M�L���U�H�J�L�R�Q�X���(�X�U�R�S�\�����U�R�G�N�R�Z�H�M���L���:�V�F�K�R�G�Q�L�H�M����
Sytuacja na �U�\�Q�N�D�F�K�� �D�N�F�M�L�� �U�H�J�L�R�Q�X�� �E�Û�G�]�L�H �P�L�D���D�� �]�Q�D�F�]�Ç�F�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �:�$�1�-�8���� �D�� �Z�� �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �V�\�W�X�D�F�M�Û�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç��
Uczestnika Funduszu. Sytuacja na  �W�\�F�K���U�\�Q�N�D�F�K���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H���R�G�G�]�L�D���X�M�H���Q�D���Z�D�U�W�R���É���L���S���\�Q�Q�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu .  

�3�R�Q�D�G�W�R���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�D�� �U�\�]�\�N�R�� �N�U�H�G�\�W�R�Z�H�� �S�R�S�U�]�H�]�� �G�R�E�µ�U�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �S�R�G�� �N�Ç�W�H�P�� �Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�R���F�L��
�N�U�H�G�\�W�R�Z�H�M���L�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�D���O�X�E���J�Z�D�U�D�Q�W�D�����6���X�>�\���W�H�P�X���U�µ�Z�Q�L�H�>���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�����F�]�\�O�L �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�����U�R�G�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X w instrumenty 
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���U�µ�>�Q�\�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� 

�=���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�R�G�]�D�M�H���U�\zyka: 

2.1.1 ryzyko rynkowe �� �Z�\�F�H�Q�D���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�G�O�H�J�D���]�P�L�D�Q�R�P���Z���Z�\�Q�L�N�X���]�P�L�D�Q���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�E�Û�G�Ç�F�\�F�K���L�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�����=�P�L�D�Q�\���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�Ç���Z �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�R�F�K�R�G�Q�Ç���P�D�N�U�R- 
i �P�L�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�J�R�� �R�W�R�F�]�H�Q�L�D���� �Z�� �M�D�N�L�P�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�Vowych, oraz postrzeganiem 
przez �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���Z�S���\�Z�X���W�\�F�K���F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z���Q�D���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H���H�P�L�W�H�Q�W�D�����5�\�]�\�N�R���U�\�Q�N�R�Z�H���Z���Z�\�>�V�]�\�P���V�W�R�S�Q�L�X���G�R�W�\�F�]�\��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���X�G�]�L�D���R�Z�\�P�����D�N�F�M�H�����Q�L�> �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���G���X�>�Q�\�P�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���� 

2.1.2 ryzyko kredytowe �� �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���]���G���X�>�Q�\�P�L���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���L �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D�����W�D�N�>�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���O�X�E �S�R�U�Û�F�]�\�F�L�H�O�D�����L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���Q�D���V�L�H�E�L�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
�;�U�µ�G���D�P�L�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���� �Z�\�V�R�N�L�� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�D��
w stosunku do  �D�N�W�\�Z�µ�Z�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���L���Z���E�U�D�Q�>�\���H�P�L�W�H�Q�W�D�� 

2.1.3 ryzyko stopy procentowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���]�P�L�D�Q�L�H���F�H�Q���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R���V�W�D���\�P���R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�P�L�D�Q�\�� �U�\�Q�N�R�Z�H�M�� �V�W�R�S�\�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �P�D�O�H�M�H����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �V�S�D�G�N�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�Rwych �� �U�R���Q�L�H���� �–�P�� �G���X�>�V�]�\�� �F�]�D�V�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �M�H�V�W�� �Z�L�Û�N�V�]�H����
�&�]�\�Q�Q�L�N�D�P�L�� �P�R�J�Ç�F�\�P�L�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �V�S�D�G�H�N�� �F�H�Q�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���V�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����Z�]�U�R�V�W���E�L�H�>�Ç�F�H�M���O�X�E���S�U�R�J�Qozowanej inflacji, wysokie tempo rozwoju gospodarczego, 
�V�S�D�G�H�N�� �V�W�R�S�\�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�D�� �R�F�H�Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �I�L�V�N�D�O�Q�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�]�U�R�V�W�� �V�W�µ�S��
procentowych w innych krajach,  

2.1.4 ryzyko rozliczenia �� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �Q�L�H�W�H�Uminowego rozliczenia transakcji, co m �R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H��
przez �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �O�X�E�� �V�W�U�D�W���� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H zmianami cen in �V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K����
�N�W�µ�U�\�F�K �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���G�R�W�\�F�]�\���L���E�U�D�N�L�H�P���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���Q�L�P�L�� 

2.1.5 ryzyko kontrahenta �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�\�P�� �O�X�E�� �Q�L�H�V�N�X�W�H�F�]�Q�\�P�� �G�R�F�K�R�G�]�H�Q�L�X�� �U�R�V�]�F�]�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�R�E�H�F�� �N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z����
�N�W�µ�U�]�\ �Q�L�H���Z�\�Z�L�Ç�]�D�O�L���V�L�Û���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�D�Z�D�U�W�H�M���S�R�]�D���V�\�V�W�H�P�H�P���J�Z�D�U�D�Q�F�\�M�Q�\�P�� 

2.1.6 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���E�U�D�N�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�E�\�F�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R �F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M��
�L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z���N�V�L�Û�J�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�D���L�F�K���S�R���F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

2.1.7 ryzyko walutowe �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �]�P�L�D�Q�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H���V�Ç�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�]�J�O�Û�G�H�P��
�Z�D�O�X�W�\���S�R�O�V�N�L�H�M�����Z���N�W�µ�U�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z�\�F�H�Q�D���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu , 

2.1.8 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X���G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���O�X�E���X�W�U�D�F�L�H���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���V�Ç���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�] Depozytariusza i podmioty trzecie, 
�N�W�µ�U�H���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç���F�]�Û���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\���] Depozytariuszem lub Funduszem. Aktywa Subfunduszu 
�V�Ç�� �]�D�S�L�V�\�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �L �U�H�M�H�V�W�U�D�F�K�� �R�G�U�Û�E�Q�L�H�� �R�G�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �L�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D�� �G�\�V�S�R�Q�Rwania Aktywami Subfunduszu. 
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���S�R�Q�R�V�L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���É���]�D���X�W�U�D�W�Û���D�N�W�\�Z�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W���������L�������8�V�W�D�Z�\��oraz art. 12 ust.1 i ust. 
�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���������������������Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�9���S�N�W�������� 

2.1.9 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z���� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�\�Q�N�X����
�V�H�J�P�H�Q�F�L�H���U�\�Q�N�X���O�X�E���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D �W�\�P���U�\�Q�N�X�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�����V�H�J�P�H�Q�F�L�H���O�X�E���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����P�R�>�H��
�R�G�G�]�L�D���\�Z�D�É�� �Q�D�� �S���\�Q�Q�R���É�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µw Subfunduszu ���� �F�R�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �L�V�W�R�W�Q�\�P�L�� �Z�D�K�D�Q�L�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnictwa,  

2.1.10 ryzyko podatkowe �� dotyczy lokat Subfunduszu dokonanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej i polega 
na �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�Q�Q�\�� �Q�L�>�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �]�P�L�D�Q�L�H�� �Z�\�N���D�G�Q�L�� �S�U�D�Z�D��
�S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �]�P�L�D�Q�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�µ�Z���� �5�\�]�\�N�R�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X��
z �W�D�N�L�F�K���O�R�N�D�W���L���Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.11 ryzyko prawne �� �S�R�O�H�J�D���R�Q�R���Q�D���Z�S���\�Z�L�H���]�P�L�D�Q���S�U�D�Z�Q�\�F�K���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D���S�U�]�H�]���H�P�L�W�H�Q�W�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�Ç�����=�P�L�D�Q�\���W�H��
�P�R�J�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G�R�W�\�F�]�\�É���S�U�D�Z�D���S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�����N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�����L���N�R�Q�F�H�V�M�L�����:�]�U�R�V�W���R�E�F�L�Ç�>�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H��
�]���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���Z�]�U�R�V�W���N�R�V�]�W�µ�Z���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���H�P�L�W�H�Q�W�D�����F�R���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���M�H�J�R���V�\�W�X�D�F�M�Û��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���Z�D�U�W�R���É���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K 

2.1.12 ryzyko inwestycji zagranicznych �� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]���U�\�]�\�N�L�H�P���Zalutowym opisanym w pkt 2.1.7 
�R�U�D�]�� �]�� �U�\�]�\�N�L�H�P�� �]�P�L�D�Q�\�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M���� �6�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �M�H�V�W�� �Z�� �G�X�>�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �R�G�� �V�W�D�Q�X�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �Z �N�U�D�M�D�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �=�P�L�D�Q�D�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �P�R�>�H�� �Q�H�J�D�W�\�Znie 
�Z�S���\�Q�Ç�É�� �Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç�� �Z�\�F�H�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �]�� �G�D�Q�H�J�R�� �N�U�D�M�X���� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D rynkach 
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �Q�D�U�D�>�R�Q�H�� �V�Ç�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �U�\�]�\�N�R�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�F�R�I�\�Z�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��



 

 73 

z danego regionu i skutkow �D�É���V�S�D�G�N�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 

2.1.13 �U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� w przypadku inwestowania w Jednostki U �F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����R�S�U�µ�F�]��
�U�\�]�\�N���Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���L�F�K���S�R�U�W�I�H�O�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�U�D�]���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z�\�>�Hj ryzyk 
�Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.1 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �E�L�H�>�Ç�F�Ç�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �S�R�U�W�I�H�O�D �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �L jego zmiany 
�G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.13.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �D�N�W�X�D�O�Q�H�J�R�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�X�� �G�H�F�\�]�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D��
�$�N�W�\�Z�µ�Z��Subfunduszu �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�Iela funduszu inwestycyjnego 
lub  �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�����N�W�µ�U�H���X�M�D�Z�Q�L�D�M�Ç���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�U�]�H�S�L�V�D�F�K���S�U�D�Z�D����
�5�\�]�\�N�R���W�R���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���Q�L�H���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���E�L�H�>�Ç�F�H���R�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�D�U�D�P�H�W�U�µ�Z��inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka,  

2.1.13.3 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �U�\�]�\�N�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������R�G�Q�R�V�]�Ç�F�H���V�L�Û���G�R���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.4 ryzyko wyceny �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�\�F�H�Q�\�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�� �O�X�E �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���Z���R�G�P�L�H�Q�Q�\���V�S�R�V�µ�E���Q�L�>���G�R�N�R�Q�\�Z�D���E�\���M�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

2.1.13.5 ryzyko wyceny rynkowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���U�µ�>�Q�L�F���S�R�P�L�Û�G�]�\���Z�\�F�H�Q�Ç���U�\�Q�N�R�Z�Ç���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���U�\�Q�N�X���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���:�$�1���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�M �Q�D���W�\�W�X�����X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.6 �U�\�]�\�N�R���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z �� �R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�Q�D�F�]�Q�H�J�R���X�]�D�O�H�>�Q�L�H�Q�L�X���Z�\�Q�L�N�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���M�H�G�Q�H�J�R�����O�X�E���N�L�O�N�X�����I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.14 �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P�L���� �]�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H�P�� �X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
�S�R�F�K�R�G�Q�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.14.1 �U�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�]�\�Fji w przypadku 
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R���O�X�E���M�H�J�R���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���X�>�\�F�L�D�� 

2.1.14.2 ryzyko wyceny �� polega na zastosowaniu w  �P�R�G�H�O�X�� �Z�\�F�H�Q�\�� �G�D�Q�\�F�K�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K�� �E���Û�G�\���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���Z�\�N�D�]�D�Q�L�H���Z�\�F�H�Q�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�R�U�W�I�H�O�X���Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�� 

2.1.14.3 ryzyko niedopasowania  �� polega na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P��
z �E���Û�G�Q�H�M���R�F�H�Q�\���N�R�U�H�O�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���S�R�]�\�F�M�Ç���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�Ç���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�P���� 

2.1.14.4 ryzyko bazy �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�L�H�� �N�X�U�V�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R��nieadekwatnej do  �]�P�L�D�Q�� �Z�D�U�W�R���F�L��
instrumentu bazowego,  

2.1.14.5 �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�J�R�� �S�R�S�\�W�X�� �L�� �S�R�G�D�>�\�� �Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Çcych do zawarcia 
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���Q�D���S�R�]�\�F�M�D�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�\�F�K���L �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� 

2.1.15 �U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���Z���$�N�F�M�H���� �]���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z���$�N�F�M�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���S�R�Q�L�>�V�]�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.15.1 ryzyko makroekonomiczne �� �Q�D�� �U�\�Q�H�N�� �D�N�F�M�L�� �P�R�J�Ç�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H�� �Z�S���\�Q�Ç�É�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�� �N�U�D�M�R�Z�H��
i ���Z�L�D�W�R�Z�H���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �W�D�N�L�H�� �M�D�N���� �W�H�P�S�R�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �Q�L�H�U�µ�Z�Q�R�Z�D�J�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M��
���G�H�I�L�F�\�W�\���E�X�G�>�H�W�R�Z�H�����K�D�Q�G�O�R�Z�\���L �R�E�U�R�W�µ�Z���E�L�H�>�Ç�F�\�F�K�������Z�L�H�O�N�R���É���S�R�S�\�W�X���N�R�Q�V�X�P�S�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�]�L�R�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����Z�\�V�R�N�R���É��
�V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H�� �S�R�]�L�R�P�X�� �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� �L�� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �V�H�N�W�R�U�D�� �E�D�Q�N�R�Z�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �S�R�Q�L�>�H�M��
�V�W�D�Q�G�D�U�G�X���Z���V�H�N�W�R�U�]�H���E�D�Q�N�R�Z�\�P�����Z�L�H�O�N�R���É���]�D�G���X�>�H�Q�L�D���N�U�D�M�R�Z�H�J�R�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���S�U�D�F�\�����Z�L�H�O�N�R���É���L���N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H��
si�Û���S�R�]�L�R�P�X���L�Q�I�O�D�F�M�L���� �Z�L�H�O�N�R���É�� �L�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���F�H�Q���V�X�U�R�Z�F�µ�Z���� �V�\�W�X�D�F�M�D���J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�D���� �3�R�J�D�U�V�]�D�M�Ç�F�D���V�L�Û��
�V�\�W�X�D�F�M�D���P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���]���U�H�J�X���\���Z�S���\�Z�D���Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H���Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç���Z�\�F�H�Q�Û���D�N�F�M�L���� 

2.1.15.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�Q�>�R�Z�H���� emitenci akcji  �V�Ç�� �S�R�G�G�D�Q�L�� �U�\�]�\�N�X�� �E�U�D�Q�>�\���� �Z�� �N�W�µ�U�H�M�� �G�]�L�D���D�M�Ç���� �:�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�R�W�\�F�]�\�� �W�R�� �U�\�]�\�N����
wzrostu konkurencji, spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �S�R�G�P�L�R�W�\���]���E�U�D�Q�>�\���L���]�P�L�D�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�\�F�K����
�2�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�H���U�\�]�\�N�D���E�U�D�Q�>�R�Z�H�J�R���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���S�R�S�U�]�H�]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���Z���D�N�F�M�H���V�S�µ���H�N���] �U�µ�>�Q�\�F�K���E�U�D�Q�>�� 

2.1.15.3 �U�\�]�\�N�R�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �V�S�µ���N�L���� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z�� �D�N�F�M�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �:�S���\�Z�� �Q�D�� �Q�L�H�� �P�D�M�Ç��
w �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �S�R�]�L�R�P�� ���D�G�X�� �N�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�H�J�R�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �M�D�N�R���É�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���� �Z�\�Q�L�N�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D����
polityka dywidendowa, zdar zenia losowe, konflikty w akcjonariacie oraz koszty agencji.  

2.2 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

2.2.1 �5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�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���� �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��
z �]�D�Z�D�U�F�L�H�P�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z���� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �Z�D�U�X�Q�N�D�P�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �L�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L��
gwarancjami.  

�5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K�� �]�P�L�D�Q�� �F�H�Q��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �]�P�L�D�Q��
�:�$�1�-�8�����6�W�R�S�D���]�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���M�H�V�W���]�D�O�H�>�Q�D���]�D�U�µ�Z�Q�R���R�G ceny Jednostki Uczestnictwa 
w dniu nabycia Jednostek Uczestnictwa �S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Z�L�H�O�N�R���F�L���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���R�S���D�W�\���]�D���]�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���W�D�N�>�H��
od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu i  �Z�L�H�O�N�R���F�L���R�S���D�W�\���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���]���W�\�W�X���X��
odkupienia przez Subfundusz Jednostek Uczes �W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�]�L�H��
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�S���D�W�\�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���� �F�R�� �R�E�Q�L�>�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�L�H�O�N�R���É�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �=�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P��
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�U�\�]�\�N�L�H�P�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û�� �U�\�]�\�N�R�� �Z�\�E�R�U�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�]�J�R�G�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�R�I�L�O�H�P�� �L�Qwestora. Polega ono na  �Q�L�H�G�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�X�� �Z���D�V�Q�H�M��
�D�Z�H�U�V�M�L�� �G�R�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �L�� �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �V�W�R�S�Ç�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R �F�H�Q�L�H�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K��
perspektyw lokaty w  Subfundusz.  

�=�D�G�Q�D���]���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���X�P�µ�Z���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���Q�L�H�V�L�H���]�H���V�R�E�Ç���U�\�]�\�N���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������� 
�Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R���3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���X�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���X�G�]�L�H�O�D���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� 

Ryzyko �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�M�� �Z�\�S���D�W�\�� ���U�R�G�N�µ�Z. �-�D�N�R�� �>�H�� �S�U�]�H�Z�D�>�D�M�Ç�F�Ç�� �F�]�Û���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X �V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�� �D�N�F�M�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
o �S�R�G�R�E�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H�����N�W�µ�U�\�F�K���V�S�U�]�H�G�D�>���M�H�V�W���U�R�]�O�L�F�]�D�Q�D���S�U�]�H�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�R�Z�H���� �Z���]�D�O�H�>�Q�R���F�L���R�G���U�\�Q�N�X���� na drugi albo 
�Q�D���W�U�]�H�F�L���G�]�L�H����roboc zy �R�G���G�D�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�����Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���]���R�>�H�Q�L�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���]�Q�D�F�]�Ç�F�\�F�K���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�R���]�O�H�F�H�����R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �S�U�]�\�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�M�� �Q�L�V�N�L�H�M�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �Q�R�Z�\�F�K�� �Z�S���D�W�� �G�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�U�D�]�� �Q�L�V�N�L�H�M�� �Z�D�U�W�R���F�L�����U�R�G�N�µ�Z��
�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �Q�D rachunku inwestycyjny �P�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Z�L�Q�L�H�Q�� �P�L�H�É�� �Q�D�� �X�Z�D�G�]�H���� �>�H�� �Z�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�P�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
Subfundusz �� �Z���F�H�O�X���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���� �E�Û�G�]�L�H���]�E�\�Z�D�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���R�U�D�]���R�F�]�H�N�L�Z�D�����Q�D���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�H��
�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]�E�\�F�L�D���W�\�F�K���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���L�� �Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�����U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���]�� �W�\�W�X���X���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���]�O�H�F�H�Q�L�D���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���E�Û�G�Ç��
�P�R�J���\�� �E�\�É�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���G�R�S�L�H�U�R���S�R���I�D�N�W�\�F�]�Q�\�P���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�X���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]�E�\�F�L�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �:�� �F�]�Û���F�L��
�S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z���R�N�U�H�V���W�H�Q���P�R�>�H���X�O�H�F���Z�\�G���X�>�H�Q�L�X���]�� �X�Z�D�J�L�� �Q�D���N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���É�� �]�E�\�F�L�D���Z�D�O�X�W���R�E�F�\�F�K���S�R�]�\�V�N�D�Q�\�F�K���Z���Z�\�Q�L�N�X���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D��
transakcji na instrumentach finansowych.  

2.2.2 Ryzyko �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���� �Q�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �O�X�E�� �P�D��
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\���Z�S���\�Z 

2.2.2.1 ryzyko otwarcia likwidacji - �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�����5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�����=���G�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L��
�)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���P�R�>�H���]�E�\�Z�D�É���L odku �S�\�Z�D�É���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
�O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �:�� �W�U�D�N�F�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �R�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H��
�S�U�]�H�V���D�Q�H�N�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �8�V�W�D�Z�L�H�� �L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��
w prawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych �����–�V�W�Q�L�H�M�H���U�\�]�\�N�R�����>�H�����U�R�G�N�L���Z�\�S���D�F�R�Q�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���S�R �]�D�N�R���Fzeniu 
�O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���E�Û�G�Ç���Q�L�>�V�]�H���Q�L�>���E�\���\�E�\���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�Q�W�\�Q�X�R�Z�D�Q�L�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

2.2.2.2 �S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����V�S�µ���N�Û���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç���O�X�E���=�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���]���8�(���� na podstawie umowy 
zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystw �H�P�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �W�R�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�M�Ç�É��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���W�D�N�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\�����S�U�]�H�N�D�]�D�É���V�S�µ���F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�M��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z���� �3�U�]�H�M�Û�F�L�H��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���R�U�D�]���� �]�D���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z��
wskazanych w Ustawie �� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z��
�S�R�S�U�]�H�]���X�G�]�L�D�����Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2.2.2.3 �]�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�] �� �X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���D�N�W�\�Z�µ�Z���P�R�>�H���E�\�É��
wypowiedziana przez Fundusz lub Depozytariusza z  �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H�P�� �V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �W�H�U�P�L�Q�X�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D����
�.�R�P�L�V�M�D�� �P�R�>�H�� �Q�D�N�D�]�D�É���)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �]�P�L�D�Q�Û�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �-�H���O�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�P�R�Z�L�H�� �D�O�E�R�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �M�H�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�F�L�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�S�R�Z�L�D�G�D�� �X�P�R�Z�Û�� �L �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�� �.�R�P�L�V�M�Û����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X���R�W�Z�D�U�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���O�X�E���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���G�R�N�R�Q�X�M�H���]�P�L�D�Q�\��
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����=�P�L�D�Q�D���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L�����=�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���M�H�V�W���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���Z���V�S�R�V�µ�E��
�]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�S�U�]�H�U�Z�D�Q�H�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �Z �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H��
�G�R�N�R�Q�D�É�� �]�P�L�D�Q�\�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�L�H�� �P�D��
�Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�� 

2.2.2.4 �S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H���I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P - �8�V�W�D�Z�D���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R��
�R�W�Z�D�U�W�H�J�R���]���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����–�V�W�Q�L�H�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���É���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �3�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �W�D�N�L�H�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R��
na subfundusz przejmu �M�Ç�F�\���R�U�D�]���S�U�]�\�G�]�L�H�O�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R�����0�R�>�H���W�R���S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�����>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���S�U�R�I�L�O��
�M�H�V�W���Q�L�H�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L���G�O�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�X���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� 

2.2.2.5 �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�H���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���R�W�Z�D�U�W�H�J�R���Z���I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���R�W�Z�D�U�W�\ - nie dotyczy.  

2.2.2.6 zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  - �U�D�P�\���S�R�O�L�W�\�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���L���6�W�D�W�X�F�L�H��
�P�R�J�Ç���X�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P�����8�V�W�D�Z�D���P�R�>�H���S�R�G�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]�H���]�P�L�D�Q�D�P�L���'�\�U�H�N�W�\�Z�\���8�&�–�7�6����
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�P�L�H�Q�L�É���V�W�U�D�W�H�J�L�Û���L �S�R�O�L�W�\�N�Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W����
������ �8�V�W�D�Z�\���� �]�P�L�D�Q�\�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �=�P�L�D�Q�D�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z odniesieniu do polityki inwestycyjnej 
�Q�L�H�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Z�F�K�R�G�]�L���Z �>�\�F�L�H���S�R �X�S���\�Z�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G �G�Q�L�D���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���R���]�P�L�D�Q�D�F�K�����=�P�L�D�Q�D��
polityk �L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���� �>�H �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �V�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�R�I�L�O�� �M�H�V�W��
nieodpowiedni dla  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X��na �]�P�L�D�Q�Û���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R zmianie 
polityki inwestycyjnej Subfunduszu.  
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2.2.3 Ry�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L���J�Z�D�U�D�Q�W�D���� �Q�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�H�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���M�H�V�W���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�\�P�� 

2.2.4 Ryzyko inflacji �� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Z�L�Q�Q�L�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�É�� �U�\�]�\�N�R�� �V�S�D�G�N�X�� �V�L���\�� �Q�D�E�\�Z�F�]�H�M�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���� �–�Q�I�O�D�F�M�D��
�S�R�Z�R�G�X�M�H�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���U�H�D�O�Q�D�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�I�O�D�F�M�L�����V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���L�V�W�R�W�Q�L�H���U�µ�>�Q�D���R�G���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�M��
�V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�O�D�F�M�L���� 

2.2.5 Ryzyko �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �W�\�P�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P�L��- zmiany regulacji prawnych 
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç��
�Z�S���\�Z�D�É���Q�D���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���M�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���&�–�7�����8�V�W�D�Z�L�H��
PIT, innych ustawac �K���� �X�P�R�Z�D�F�K�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K���� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�X���� �Z�� �W�\�P��
�S�R�G�V�W�D�Z�\���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�D�Z�N�L���S�R�G�D�W�N�X���P�R�J�Ç���Z�S���\�Z�D�É���Q�D���V�W�R�S�Û���]�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�� 

2.3 �$�N�W�X�D�O�Q�L�H���V�W�R�V�R�Z�D�Q�D���P�H�W�R�G�D���S�R�P�L�D�U�X���F�D���N�R�Z�L�W�Hj ekspozycji Funduszu.  

Dla subfunduszu Santander  �$�N�F�M�L�� ���U�R�G�N�R�Z�H�M�� �L�� �:�V�F�K�R�G�Q�L�H�M�� �(�X�U�R�S�\�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �Z�� �N�D�>�G�\�P��Dniu R�R�E�R�F�]�\�P�� �R�E�O�L�F�]�D�� �F�D���N�R�Z�L�W�Ç��
�H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û���)�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�\���]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X���P�H�W�R�G�\���]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�L�D���]�J�R�G�Q�L�H �]���]�D�V�D�G�D�P�L���R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L���Z���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X���0�L�Q�L�V�W�U�D��
Ro�]�Z�R�M�X�� �L�� �)�L�Q�D�Q�V�µ�Z�� �]�� �G�Q�L�D�� ������ �O�L�S�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �V�S�R�V�R�E�X���� �W�U�\�E�X�� �R�U�D�]�� �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]��
towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2017, poz. 1444).  

3. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�R�I�L�O�X���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  �$�N�F�M�L�����U�R�G�N�R�Z�H�M���L���:�V�F�K�R�G�Q�L�H�M���(�X�U�R�S�\�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���Z�D�U�X�Q�N�L�� 

1. �S�O�D�Q�X�M�Ç���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����P�L�Q�L�P�X�P����-letnie),  

2. �R�F�]�H�N�X�M�Ç���Z�\�V�R�N�L�F�K���]�\�V�N�µ�Z�� 
3. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���D�N�F�M�H�����O�L�F�]�Ç���V�L�Û���]���P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç���V�L�O�Q�\�F�K���Z�D�K�D�����Z�D�U�W�R���F�L���L�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H��

�Z���N�U�µ�W�N�L�P���R�N�U�H�V�L�H�������]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�Ç���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���D�N�F�M�L�� 
4. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�R���Z�D�O�X�W�R�Z�H���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H���Z �U�µ�>�Q�\�F�K���Z�Dlutach oraz 

noto �Z�D�Q�H���Q�D���U�µ�>�Q�\�F�K���U�\�Q�N�D�F�K���(�X�U�R�S�\����rodkowej i Wschodniej.  

Wskazanie 5-�O�H�W�Q�L�H�J�R���R�N�U�H�V�X���M�D�N�R���P�L�Q�L�P�D�O�Q�H�J�R���F�]�D�V�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���L�Q�Z�H�V�W�R�U���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�U�D�É���S�R�G���X�Z�D�J�Û�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H��
�S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É �G�R�S�L�H�U�R���S�R���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�������O�D�W�D�F�K���R�G���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����1�L�H��
�Z�\�N�O�X�F�]�D���W�R���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D���Z�\�V�R�N�L�H�M���V�W�R�S�\���Z���R�N�U�H�V�L�H���N�U�µ�W�V�]�\�P���Q�L�>�������O�D�W���D�Q�L���Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D���V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�J�R���L�Q�Z�H�V�Wora 
�]�\�V�N�X���O�X�E���Q�D�Z�H�W���]�Z�U�R�W�X���S�H���Q�H�M���Z�\�V�R�N�R���F�L���]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�H�J�R���N�D�S�L�W�D���X���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>���� lat.  

�=�H�� �Z�]�J�O�Û�G�X�� �Q�D�� �I�D�N�W���� �>�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �E�X�G�X�M�H�� �S�R�U�W�I�H�O�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R �D�Q�D�O�L�]�Û�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
�S�U�]�H�]�Q�D�F�]�R�Q�\���M�H�V�W���G�O�D���L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\���Q�L�H���]�D�N���D�G�D�M�Ç���D�N�W�\�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�Ç�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���E�\�É���V�W�R�V�R�Z�D�Q�\�����M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����U�µ�Z�Q�L�H�>���S�U�]�H�]���W�H���R�V�R�E�\�����N�W�µ�U�H���S�U�H�I�H�U�X�M�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H��
�E�H�]�S�L�H�F�]�Q�H���O�X�E���N�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����M�H�G�Q�D�N���S�H�Z�Q�Ç���F�]�Û���É�����U�R�G�N�µ�Z���P�R�J�Ç���]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�É���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�R�����:���W�D�N�L�P���S�U�]�\�S�D�G�N�X���X�G�]�L�D����
inwestycji w Subfundusz w osz �F�]�Û�G�Q�R���F�L�D�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D�� �S�R�Z�L�Q�L�H�Q�� �E�\�É�� �W�D�N�� �G�R�E�U�D�Q�\���� �D�E�\�� �H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�H�� �V�W�U�D�W�\�� �S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H��
na �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�R�V�W�D���\���]�U�H�N�R�P�S�H�Q�V�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���]�\�V�N�L���S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�H���] �L�Q�Q�\�F�K���R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L���L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����]�J�R�G�Q�L�H���] indywidualnymi 
preferencjami inwestora.  

4. �:�\�V�R�N�R���F�L���R�S���D�W���L���S�U�R�Z�L�]�M�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  �$�N�F�M�L�����U�R�G�N�R�Z�H�M���L���:�V�F�K�R�G�Q�L�H�M��
�(�X�U�R�S�\�����V�S�R�V�µ�E���L�F�K���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���L���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���R�U�D�]���R���N�R�V�]�W�\���R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �Z�\�V�R�N�R���É���� �V�S�R�V�µ�E�� �N�D�O�N�X�O�D�F�M�L�� �L�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���S�R�N�U�\�F�L�H���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���N�R�V�]�W�µ�Z���V�Ç��
�R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W�������������6�W�D�W�X�W�X�� 

4.2 �:�D�U�W�R���É���:�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N�D���.�R�V�]�W�µ�Z���&�D���N�R�Z�L�W�\�F�K�����:�.�&���� 

WKC w 2018 roku  �Z�\�Q�L�µ�V���� 
�ƒ 5,02% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;  
�ƒ 4,52% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;  
�ƒ 4,01% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  

�:�D�U�W�R���É��WKC �R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�G�]�L�D�����N�R�V�]�W�µ�Z���Q�L�H�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�����U�H�G�Q�L�H�M��
WAN Subfunduszu za rok 2018. 

�-�H�G�\�Q�Ç�� �S�R�]�\�F�M�Ç�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�M�Ç�F�Ç�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P����
�0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D���Z���S�N�W�������������S�R�Q�L�>�H�M�� 

�.�D�W�H�J�R�U�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�L�H�Z���Ç�F�]�R�Q�\�F�K���G�R��WKC: 
1. �N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�H�����Z���W�\�P���S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H�����S�R�G�D�W�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�D�E�\�F�L�H�P���O�X�E���]�E�\�F�L�H�P���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���S�R�U�W�I�H�O�D�� 
2. �R�G�V�H�W�N�L���]���W�\�W�X���X���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�R�>�\�F�]�H�N���O�X�E���N�U�H�G�\�W�µ�Z�� 
3. ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 
4. �R�S���D�W�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �S�R�Q�R�V�]�R�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
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przez Uczestnika, 
5. �Z�D�U�W�R���F�L���X�V���X�J���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� 

4.3 �2�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �X�L�V�]�F�]�D�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
przez Uczestnika.  

�3�R�Q�L�>�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�R���R�S���D�W�\���X�L�V�]�F�]�D�Q�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���L���L�F�K��maksymalne stawki:  

1. �R�S���D�W�D���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���]�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 3%, 
2. �R�S���D�W�D���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 1%, 
3. �R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�Vji �� 1%. 

�6�S�R�V�µ�E���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���R�S���D�W���]�R�V�W�D�����R�S�L�V�D�Q�\���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�–�–���Z���S�N�W���������������������L���������� 

4.4 �2�S���D�W�D���]�P�L�H�Q�Q�D�����E�Û�G�Ç�F�D���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H�M���Z�\�V�R�N�R���É���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���R�S���D�W�\���]�P�L�H�Q�Q�H�M���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�H�M���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

4.5 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���R�W�U�]�\�P�X�M�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�� 

�ƒ 3,5% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,  
�ƒ 3,5% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  
�ƒ 3,0% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,  
�Z�� �V�N�D�O�L�� �U�R�N�X���� �O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �M�D�N�R�� �������� �G�Q�L���� ���U�H�G�Q�L�H�M�� �U�R�F�]�Q�H�M�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�F�H�M�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa.  

4.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �O�X�E�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H������ �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�V�]�W�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Subfunduszu be �]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  �S�R���U�H�G�Q�L�R���V�Ç���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���P�L�Û�G�]�\��Subfundusz a T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���O�X�E���L�Q�Q�\���S�R�G�P�L�R�W�����Z���W�\�P���X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L���Z�S���\�Z���W�\�F�K���X�V���X�J��
na �Z�\�V�R�N�R���É���S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D��
T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��Subfunduszem.  

�.�R�V�]�W�\���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���S�R�P�L�Û�G�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����=�D�V�D�G�\���R�E�F�L�Ç�>�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���N�R�V�]�W�D�P�L��
�R�N�U�H���O�D���6�W�D�W�X�W���� 

�3�R�G�P�L�R�W�\���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�������Z�L�D�G�F�]�Ç�F�H���X�V���X�J�L���Q�D���U�]�H�F�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����P�R�J�Ç���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�É���O�X�E���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�É���G�O�D 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���D�Q�D�O�L�]�\���L���U�H�N�R�P�H�Q�G�D�F�M�H���O�X�E���R�I�H�U�R�Z�D�É���G�R�V�W�Û�S���G�R���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�F�K���V�\�V�W�H�P�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K�����W�]�Z�����X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H������
�F�R�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É��
wynagrodzenia Towa �U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  �$�N�F�M�L�� ���U�R�G�N�R�Z�H�M�� �L �:�V�F�K�R�G�Q�L�H�M�� �(�X�U�R�S�\�� �Z�� �X�M�Û�F�L�X��
historycznym.  

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 201 8 roku), zgodna ze sprawozdaniem fi nansowym 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�E�D�G�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���Z�\�Q�R�V�L���D��118 183 300,76 �]��. 

 

47 263 ���������������]��

56 298 ���������������]��14 620 ���������������]��

0 �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���$�N�F�M�L�����U�R�G�N�R�Z�H�M���L���:�V�F�K�R�G�Q�L�H�M���(�X�U�R�S�\���Q�D���G�]�L�H�����������J�U�X�G�Q�L�D�������������U�R�N�X
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5.2 �:�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�� 

 

Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym �U�R�N�X���R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R���Z�\�U�D�>�R�Q�H�M��
w �]���R�W�\�F�K���S�R�O�V�N�L�F�K�� 

 

5.3 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���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���R�U�D�]���G�R�N�R�Q�D�Q�\�F�K���]�P�L�D�Q��
wzorca.  

Od 28 maja 2018 roku :   40% WIG + 25% BIST 100 + 15% ATX + 7,5% BUX + 7,5% PX + 5% WIBID O/N 
Do 27 maja 2018  roku :  95% [(MSCI Emerging Europe ex Russia)+Austria Index] + 5% WIBID O/N  
Do 31 maja 2012 roku :   MSCI Emerging Europe ex Russia + Austria (w euro).  

 

5.4 ���U�H�G�Q�L�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���]���Z�]�R�U�F�D���G�O�D���R�N�U�H�V�µ�Z���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�N�W���������� 

 

 

5.5 �–�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���M�H�M���]�E�\�F�L�D��
i �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �R�G�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�R�E�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�S���D�W�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���� �:�\�Q�L�N�L�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�H�� �Q�L�H��
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�Ç���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�R�G�R�E�Q�\�F�K���Z�\�Q�L�N�µ�Z���Z���S�U�]�\�V�]���R���F�L�� 
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�3�R�G�U�R�]�G�]�L�D�����–�–�–���–�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��Santander Platinum Stabilny.  

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  Platinum Stabilny.  

1.1 �*���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���L�F�K���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�� 

Subfundusz lokuje od 40% do 100% swoich A�N�W�\�Z�µ�Z�� �Z���G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R��
oraz w �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �D�U�W���� �������� �6�W�D�W�X�W�X���� �H�P�L�W�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�� �R�W�Z�D�U�W�H�� �P�D�M�Ç�F�H�� �V�L�H�G�]�L�E�Û��
na terytorium Rzeczypospolitej �3�R�O�V�N�L�H�M���� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H�� �R�U�D�]�� �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H�� �Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �P�D�M�Ç�F�H�� �V�L�H�G�]�L�E�Û��
za �J�U�D�Q�L�F�Ç�����N�W�µ�U�H�����]�J�R�G�Q�L�H���]�H���V�Z�R�M�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�����F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�����������V�Z�R�L�F�K��A�N�W�\�Z�µ�Z���O�R�N�X�M�Ç���Q�D���U�\�Q�N�X���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R �D���W�D�N�>�H���Z �G�H�S�R�]�\�W�\�����S�U�]�\���F�]�\�P���X�G�]�L�D�����G�H�S�R�]�\�W�µ�Z���Z���$�N�W�\�Z�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
nie przekroczy 20%.  

�1�L�H���Z�L�Û�F�H�M���Q�L�>�����������Z�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���M�H�V�W���O�R�N�R�Z�D�Q�H���Z��Akcje �R�U�D�]���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W�������������6�W�D�W�X�W�X�� 
emitowane przez fundusze inwestycyjne otwa �U�W�H���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M�����I�X�Q�G�X�V�]�H���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H��
�R�U�D�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�����N�W�µ�U�H�����]�J�R�G�Q�L�H���]�H���V�Z�R�M�D���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�����F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M 
50% swoich A�N�W�\�Z�µ�Z���O�R�N�X�M�Ç���Q�D���U�\�Q�N�X���D�N�F�M�L���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���S�R�G�R�E�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���O�R�N�R�Z�D�É���G�R�����������V�Z�R�L�F�K���$�N�W�\�Z�µ�Z��w instrumenty finan �V�R�Z�H���L�Q�Q�H���Q�L�>���Z�V�N�D�]�D�Q�H��w pierwszym i drugim akapicie 
�S�R�Z�\�>�H�M���� 

�$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���O�R�N�R�Z�D�Q�H���]�D�U�µ�Z�Q�R���Q�D���U�\�Q�N�X���N�U�D�M�R�Z�\�P���M�D�N���L���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K��zagranicznych.  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �O�R�N�R�Z�D�É�� �G�R�� ���������� �V�Z�R�L�F�K��A�N�W�\�Z�µ�Z�� �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���� �M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�W�Z�D�U�W�\�F�K���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���R�U�D�]���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�V�W�\�W�Xcji 
�Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

1.2 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�3�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�P�� �N�U�\�W�H�U�L�X�P�� �G�R�E�R�U�X�� �O�R�N�D�W�� �M�H�V�W�� �G�Ç�>�H�Q�L�H�� �G�R�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �F�H�O�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�]�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�H��
odpowied �Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �3�U�]�\�� �X�V�W�D�O�D�Q�L�X�� �X�G�]�L�D���µ�Z Akcji �R�U�D�]�� �G���X�>�Q�\�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K��
w �$�N�W�\�Z�D�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�Û�G�Ç�� �E�U�D�Q�H�� �S�R�G�� �X�Z�D�J�Û�� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �Z�D�U�X�Q�N�X�M�Ç�F�H�� �V�\�W�X�D�F�M�Û�� �Q�D�� �U�\�Q�Nach akcji 
oraz �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���L���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���U�H�Q�W�R�Z�Q�R���F�L���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� 

�:�\�E�µ�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���J���µ�Z�Q�L�H���Z���R�S�D�U�F�L�X���R���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���N�U�\�W�H�U�L�D���� 

1. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �U�\�]�\�N�D�� �N�U�H�G�\�W�R�Z�H�J�R�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�� �V�L�H�G�]�L�E�Ç�� �Z�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �L�� �S�R�]�D�� �M�H�M�� �J�U�D�Q�L�F�D�P�L����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���L���G�H�S�R�]�\�W�µ�Z���R�U�D�]���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���� �M�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�W�Z�D�U�W�\�F�K�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P��
Rzeczypospolitej Polskiej i ty �W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�����G�O�D���N�W�µ�U�\�F�K��
�S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�Ç���N�D�W�H�J�R�U�L�Ç���O�R�N�D�W���V�Ç���G���X�>�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� 

2. �G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�Û���J�H�R�J�U�D�I�L�F�]�Q�Ç���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R��
i �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z���� �D�N�F�M�L�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �R�� �S�R�G�R�E�Q�\�P�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���� �W�\�W�X���µ�Z�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K����
�M�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�W�Z�D�U�W�\�F�K�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P��Rzeczypospolitej Polskiej 
i �W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

3. �R�F�H�Q�Û�� �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�\�F�K�� �U�H�J�L�R�Q�µ�Z�� �L�� �V�H�N�W�R�U�µ�Z���� �Q�D�� �M�D�N�L�F�K�� �O�R�N�X�M�Ç�� �D�N�W�\�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H���� �I�X�Q�G�X�V�]�H��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�W�Z�D�U�W�H���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û �Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���L���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H��
�V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

4. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�D�� �V�L�Û�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �]�Z�U�R�W�X�� �R�U�D�]�� �H�I�H�N�W�\�Z�Q�R���F�L�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���� �I�X�Q�G�X�V�]�\��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�W�Z�D�U�W�\�F�K���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���R�U�D�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D��
�P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

5. �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�L�D�Q�H�M�� �Z�� �6�W�D�W�X�F�L�H�� �G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�L�� �O�R�N�D�W�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �G���X�>�Q�\�P�L�� �S�D�S�L�H�U�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L��
�U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �L�� �G�H�S�R�]�\�W�D�P�L���� �D�N�F�M�D�P�L�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �R�� �S�R�G�R�E�Q�\�P�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���� �W�\�W�X���D�P�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\��
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���� �M�H�G�Q�R�V�W�N�D�P�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�W�Z�D�U�W�\�F�K�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P��
�5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���L���W�\�W�X���D�P�L���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

6. �D�Q�D�O�L�]�Û���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� w przypadku akcji nabywanych do portfela Subfunduszu.  

1.3 �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�]�Q�D�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���D�N�F�M�L���O�X�E���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� 

1.4 Wskazanie���� �>�H�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É�� �V�L�Û�� �G�X�>�Ç�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç�� �]�H�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �O�X�E�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�H�M��
�W�H�F�K�Q�L�N�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P�� 

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�>�H���F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É���V�L�Û���G�X�>�Ç���]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç���]�H���V�N���D�G�X���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

1.5 �=�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 

�)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �Z�� �W�\�P��
�Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z �F�H�O�X���]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D���V�S�U�D�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���]�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�R�Z�\���E�Û�G�]�L�H���]�J�R�G�Q�H���]���F�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
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�=�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����P�R�>�H��
�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �S�R�Q�L�H�Z�D�>�� �G�O�D�� �W�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H��
�N�D�W�H�J�R�U�L�H���U�\�]�\�N���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W��2.1.14. 

1.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���R�U�D�]���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���N�Z�R�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �M�H���O�L���W�D�N�L�H�M��
gwarancji udzielono.  

Nie dotyczy.  

2. �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���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��Santander  Platinum Stabilny, 
w tym ryzyka �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 

2.1 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���V�W�U�D�W�H�J�L�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�N�R�Q�X�M�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �R�U�D�]�� �D�N�F�M�H��
i �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���R���]�E�O�L�>�R�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���W�D�N�>�H���G�R�N�R�Q�\�Z�D�É���S�R���U�H�G�Q�L�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���G���X�>�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H��
�L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �R�U�D�]�� �D�N�F�M�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �R�� �]�E�O�L�>�R�Q�\�P�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H�� �S�R�S�U�]�H�]�� �L�Q�Z�H�V�Wowanie w jednostki 
�X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M���� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���I�X�Q�G�X�V�]�H���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H���Z���U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
in�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

�:���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���S�R�Z�\�>�V�]�\�P���F�]�\�Q�Q�L�N�L���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�H���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�H���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� funduszy zagranicznych 
�R�U�D�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�R�J�Ç���Z���V�S�R�V�µ�E���S�R���U�H�G�Q�L�����M�H�G�Q�R�V�W�N�L���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����O�X�E���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L��
���G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���� �D�N�F�M�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �R�� �S�R�G�R�E�Q�\�P�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���� �Z�� �W�\�P�� �W�\�W�X���\��
�X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���(�[�F�K�D�Q�J�H���7�U�D�G�H�G���)�X�Q�G�V�����Z�S���\�Z�D�É���Q�D���]�P�L�D�Q�Û���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�=���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�R�G�]�D�M�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.1 ryzyko rynkowe �� wycena lokat Subfunduszu podlega zmianom w wyniku zmian �S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�E�Û�G�Ç�F�\�F�K���L�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�����=�P�L�D�Q�\���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�Ç���Z �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�R�F�K�R�G�Q�Ç���P�D�N�U�R- 
�L�� �P�L�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�J�R�� �R�W�R�F�]�H�Q�L�D���� �Z�� �M�D�N�L�P�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� �R�U�D�]��postrzeganiem przez 
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �Z�S���\�Z�X�� �W�\�F�K�� �F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z�� �Q�D�� �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �5�\�]�\�N�R�� �U�\�Q�N�R�Z�H�� �Z�� �Z�\�>�V�]�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X�� �G�R�W�\�F�]�\��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���X�G�]�L�D���R�Z�\�P�����D�N�F�M�H�����Q�L�> �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���G���X�>�Q�\�P�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���� 

2.1.2 ryzyko kr edytowe �� �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���]���G���X�>�Q�\�P�L���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���L �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D�����W�D�N�>�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���O�X�E �S�R�U�Û�F�]�\�F�L�H�O�D�����L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���Q�D���V�L�H�E�L�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
�;�U�µ�G���D�P�L�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���� �Z�\�V�R�N�L�� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�D��
w stosunku do  �D�N�W�\�Z�µ�Z�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���L���Z���E�U�D�Q�>�\���H�P�L�W�H�Q�W�D�� 

2.1.3 ryzyko stopy procentowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���]�P�L�D�Q�L�H���F�H�Q���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R���V�W�D���\�P���R�S�U�R�F�H�Qtowaniu w przypadku 
�]�P�L�D�Q�\�� �U�\�Q�N�R�Z�H�M�� �V�W�R�S�\�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �P�D�O�H�M�H����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �V�S�D�G�N�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �U�R���Q�L�H���� �–�P�� �G���X�>�V�]�\�� �F�]�D�V�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �M�H�V�W�� �Z�L�Û�N�V�]�H����
Czynnikami m �R�J�Ç�F�\�P�L�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �V�S�D�G�H�N�� �F�H�Q�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���V�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����Z�]�U�R�V�W���E�L�H�>�Ç�F�H�M���O�X�E���S�U�R�J�Q�R�]�R�Z�D�Q�H�M���L�Q�I�O�D�F�M�L�����Z�\�V�R�N�L�H���W�H�P�S�R���U�R�]�Z�R�M�X���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R����
�V�S�D�G�H�N�� �V�W�R�S�\�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�D�� �R�F�H�Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �I�L�V�N�D�O�Q�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�]�U�R�V�W�� �V�W�µ�S��
procentowych w innych krajach,  

2.1.4 ryzyko rozliczenia �� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �F�R�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Soniesienie 
przez Subfundusz dodatkowych ko �V�]�W�µ�Z�� �O�X�E�� �V�W�U�D�W���� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H �]�P�L�D�Q�D�P�L�� �F�H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K����
�N�W�µ�U�\�F�K���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���G�R�W�\�F�]�\���L���E�U�D�N�L�H�P���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���Q�L�P�L�� 

2.1.5 ryzyko kontrahenta �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�\�P���O�X�E���Q�L�H�V�N�X�W�H�F�]�Q�\�P���G�R�F�K�R�G�]�H�Q�L�X���U�R�V�]�F�]�H�����)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�R�E�H�F���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\��
�Q�L�H���Z�\�Z�L�Ç�]�D�O�L���V�L�Û���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�D�Z�D�U�W�H�M���S�R�]�D���V�\�V�W�H�P�H�P���J�Z�D�U�D�Q�F�\�M�Q�\�P�� 

2.1.6 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���E�U�D�N�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�E�\�F�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R �F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M��
�L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z���N�V�L�Û�J�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�D���L�F�K���S�R���F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

2.1.7 ryzyko walutowe �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �]�P�L�D�Q�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�]�J�O�Û�G�H�P��
�Z�D�O�X�W�\���S�R�O�V�N�L�H�M�����Z���N�W�µ�U�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z�\�F�H�Q�D���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu , 

2.1.8 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X���G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���O�X�E���X�W�U�D�F�L�H���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���V�Ç���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�] Depozytariusza i podmioty trzecie, 
�N�W�µ�U�H���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç���F�]�Û���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\���]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P���O�X�E���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
�V�Ç�� �]�D�S�L�V�\�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �L �U�H�M�H�V�W�U�D�F�K�� �R�G�U�Û�E�Q�L�H�� �R�G�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �L�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D�� �G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D�� �$�N�W�\�Z�D�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X����
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���S�R�Q�R�V�L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���É���]�D���X�W�U�D�W�Û���D�N�W�\�Z�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W���������L�������8�V�W�D�Z�\��oraz art. 12 ust.1 i ust. 
�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���������������������Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�S�L�V�Dnych w Rozdziale IV pkt. 9,  
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2.1.9 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z���� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�\�Q�N�X����
�V�H�J�P�H�Q�F�L�H���U�\�Q�N�X���O�X�E���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D tym rynku (odpowiednio: segmencie lub rodz �D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����P�R�>�H��
�R�G�G�]�L�D���\�Z�D�É�� �Q�D�� �S���\�Q�Q�R���É�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu ���� �F�R�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �L�V�W�R�W�Q�\�P�L�� �Z�D�K�D�Q�L�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnictwa,  

2.1.10 ryzyko podatkowe �� dotyczy lokat Subfunduszu dokonanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej i polega  
na �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�Q�Q�\�� �Q�L�>�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �]�P�L�D�Q�L�H�� �Z�\�N���D�G�Q�L�� �S�U�D�Z�D��
�S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �]�P�L�D�Q�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�µ�Z���� �5�\�]�\�N�R�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X��
z takich lokat i w konsekwencji  �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.11 ryzyko prawne �� �S�R�O�H�J�D���R�Q�R���Q�D���Z�S���\�Z�L�H���]�P�L�D�Q���S�U�D�Z�Q�\�F�K���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D���S�U�]�H�]���H�P�L�W�H�Q�W�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�Ç�����=�P�L�D�Q�\���W�H��
�P�R�J�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G�R�W�\�F�]�\�É���S�U�D�Z�D���S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�����N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�����L���N�R�Q�F�H�V�M�L�����:�]�U�R�V�W���R�E�F�L�Ç�>�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H��
�]���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���Z�]�U�R�V�W���N�R�V�]�W�µ�Z���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���H�P�L�W�H�Q�W�D�����F�R���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���M�H�J�R���V�\�W�X�D�F�M�Û��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���Z�D�U�W�R���É���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K. 

2.1.12 ryzyko inwestycji zagranicznych �� i�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]���U�\�]�\�N�L�H�P���Z�D�O�X�W�R�Z�\�P���R�S�L�V�D�Q�\�P���Z���S�N�W��������������
�R�U�D�]�� �]�� �U�\�]�\�N�L�H�P�� �]�P�L�D�Q�\�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M���� �6�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �M�H�V�W�� �Z�� �G�X�>�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �R�G�� �V�W�D�Q�X�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �Z kraj �D�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �=�P�L�D�Q�D�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �P�R�>�H�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H��
�Z�S���\�Q�Ç�É�� �Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç�� �Z�\�F�H�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �]�� �G�D�Q�H�J�R�� �N�U�D�M�X���� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D rynkach 
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �Q�D�U�D�>�R�Q�H�� �V�Ç�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �U�\�]�\�N�R�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�F�R�I�\�Z�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��
z �G�D�Q�H�J�R���U�H�J�L�R�Q�X���L���V�N�X�W�N�R�Z�D�É���V�S�D�G�N�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 

2.1.13 �U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� w przypadku inwestowania w Jednostki U �F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����R�S�U�µ�F�]��
ryzyk �Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���L�F�K���S�R�U�W�I�H�O�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�U�D�]���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z�\�>�H�M���U�\�]�\�N��
�Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���-ednos tek U�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.1 ryzyko �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �E�L�H�>�Ç�F�Ç�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �S�R�U�W�I�H�O�D �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �L jego zmiany 
�G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.13.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �D�N�W�X�D�O�Q�H�J�R�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�X�� �G�H�F�\�]�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D��
�$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�Iela funduszu inwestycyjnego 
lub  �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�����N�W�µ�U�H���X�M�D�Z�Q�L�D�M�Ç���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�Uzepisach prawa. 
�5�\�]�\�N�R���W�R���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���Q�L�H���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���E�L�H�>�Ç�F�H���R�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�D�U�D�P�H�W�U�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����Z���W�\�P���S�R�]�L�R�P�X���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.3 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �U�\�]�\�N�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������R�G�Q�R�V�]�Ç�F�H���V�L�Û���G�R���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.4 ryzyko wy ceny �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�\�F�H�Q�\�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�� �O�X�E �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���Z���R�G�P�L�H�Q�Q�\���V�S�R�V�µ�E���Q�L�>���G�R�N�R�Q�\�Z�D���E�\���M�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

2.1.13.5 ryzyko wyceny rynkowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���U�µ�>�Q�L�F���S�R�P�L�Û�G�]�\���Z�\�F�H�Q�Ç���U�\�Q�N�R�Z�Ç �W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���U�\�Q�N�X���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���:�$�1���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�M���Q�D���W�\�W�X�����X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.6 �U�\�]�\�N�R���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z �� �R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�Q�D�F�]�Q�H�J�R���X�]�D�O�H�>�Q�L�H�Q�L�X���Z�\�Q�L�N�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���M�H�G�Q�H�J�R�����O�X�E���N�L�O�N�X�����I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.14 �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P�L���� �]�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H�P�� �X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
�S�R�F�K�R�G�Q�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.14.1 ryzyko n �L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�]�\�F�M�L�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R���O�X�E���M�H�J�R���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���X�>�\�F�L�D�� 

2.1.14.2 ryzyko wyceny �� polega na zastosowaniu w  m�R�G�H�O�X�� �Z�\�F�H�Q�\�� �G�D�Q�\�F�K�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K�� �E���Û�G�\���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���Z�\�N�D�]�D�Q�L�H���Z�\�F�H�Q�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�R�U�W�I�H�O�X���Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�� 

2.1.14.3 ryzyko niedopasowania  �� polega na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  zabez�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P��
z �E���Û�G�Q�H�M���R�F�H�Q�\���N�R�U�H�O�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���S�R�]�\�F�M�Ç���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�Ç���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�P���� 

2.1.14.4 ryzyko bazy �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�L�H�� �N�X�U�V�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Q�L�H�D�G�H�N�Z�D�W�Q�H�M�� �G�R �]�P�L�D�Q�� �Z�D�U�W�R���F�L��
instrumentu bazowego,  

2.1.14.5 �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�J�R�� �S�R�S�\�W�X�� �L�� �S�R�G�D�>�\�� �Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���Q�D���S�R�]�\�F�M�D�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�\�F�K���L �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� 

2.1.15 �U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���Z���$�N�F�M�H���� �]���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfundus zu �Z���$�N�F�M�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���S�R�Q�L�>�V�]�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.15.1 ryzyko makroekonomiczne �� �Q�D�� �U�\�Q�H�N�� �D�N�F�M�L�� �P�R�J�Ç�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H�� �Z�S���\�Q�Ç�É�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�� �N�U�D�M�R�Z�H��
i ���Z�L�D�W�R�Z�H���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �W�D�N�L�H�� �M�D�N���� �W�H�P�S�R�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �Q�L�H�U�µ�Z�Q�R�Z�D�J�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M��
(de�I�L�F�\�W�\���E�X�G�>�H�W�R�Z�H�����K�D�Q�G�O�R�Z�\���L �R�E�U�R�W�µ�Z���E�L�H�>�Ç�F�\�F�K�������Z�L�H�O�N�R���É���S�R�S�\�W�X���N�R�Q�V�X�P�S�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�]�L�R�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����Z�\�V�R�N�R���É��
�V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H�� �S�R�]�L�R�P�X�� �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� �L�� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �V�H�N�W�R�U�D�� �E�D�Q�N�R�Z�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �S�R�Q�L�>�H�M��
�V�W�D�Q�G�D�U�G�X���Z���V�H�N�W�R�U�]�H���E�D�Q�N�R�Z�\�P�����Z�L�H�O�N�R���É���]�D�G���X�>�H�Q�L�D���N�U�D�M�R�Z�H�J�R�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���S�U�D�F�\�����Z�L�H�O�N�R���É���L���N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H��
�V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���L�Q�I�O�D�F�M�L���� �Z�L�H�O�N�R���É�� �L�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���F�H�Q���V�X�U�R�Z�F�µ�Z���� �V�\�W�X�D�F�M�D���J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�D���� �3�R�J�D�U�V�]�D�M�Ç�F�D���V�L�Û��
�V�\�W�X�D�F�M�D���P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���]���U�H�J�X���\���Z�S���\�Z�D���Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H���Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç���Z�\�F�H�Q�Û��akcji.  

2.1.15.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�Q�>�R�Z�H���� emitenci akcji  �V�Ç�� �S�R�G�G�D�Q�L�� �U�\�]�\�N�X�� �E�U�D�Q�>�\���� �Z�� �N�W�µ�U�H�M�� �G�]�L�D���D�M�Ç���� �:�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�R�W�\�F�]�\�� �W�R�� �U�\�]�\�N����
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wzrostu konkurencji, spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �S�R�G�P�L�R�W�\���]���E�U�D�Q�>�\���L���]�P�L�D�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�\�F�K����
Ograniczenie ryzyk �D���E�U�D�Q�>�R�Z�H�J�R���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���S�R�S�U�]�H�]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���Z���D�N�F�M�H���V�S�µ���H�N���] �U�µ�>�Q�\�F�K���E�U�D�Q�>�� 

2.1.15.3 �U�\�]�\�N�R�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �V�S�µ���N�L���� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z�� �D�N�F�M�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �:�S���\�Z�� �Q�D�� �Q�L�H�� �P�D�M�Ç��
w �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �S�R�]�L�R�P�� ���D�G�X�� �N�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�H�J�R�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �M�D�N�R���É�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���� �Z�\�Q�L�N�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D����
polityka dywidendowa, zdarzenia losowe, konflikty w akcjonariacie oraz koszty agencji.  

2.2 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

2.2.1 �5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z��Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ���� �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��
z �]�D�Z�D�U�F�L�H�P�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z���� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �Z�D�U�X�Q�N�D�P�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �L�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L��
gwarancjami.  

�5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D���Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K�� �]�P�L�D�Q�� �F�H�Q��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �]�P�L�D�Q��
�:�$�1�-�8�����6�W�R�S�D���]�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���M�H�V�W���]�D�O�H�>�Q�D���]�D�U�µ�Z�Q�R���R�G ceny Jednostki Uczestnictwa 
�Z���G�Q�L�X���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Z�L�H�O�N�R���F�L���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���R�S���D�W�\���]�D���]�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���W�D�N�>e 
od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu i  �Z�L�H�O�N�R���F�L���R�S���D�W�\���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���]���W�\�W�X���X��
�R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�]�L�H��
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�S���D�W�\�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���� �F�R�� �R�E�Q�L�>�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�L�H�O�N�R���É�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �=�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P��
ryzyki �H�P�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û�� �U�\�]�\�N�R�� �Z�\�E�R�U�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�]�J�R�G�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�R�I�L�O�H�P�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���� �3�R�O�H�J�D�� �R�Q�R�� �Q�D �Q�L�H�G�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�X�� �Z���D�V�Q�H�M��
�D�Z�H�U�V�M�L�� �G�R�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �L�� �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �V�W�R�S�Ç�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�Rstek Uczestnictwa po  �F�H�Q�L�H�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K��
perspektyw lokaty w  Subfundusz.  

�=�D�G�Q�D���]���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���X�P�µ�Z���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���Q�L�H�V�L�H���]�H���V�R�E�Ç���U�\�]�\�N���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������� 
niniejsze �J�R���3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���X�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���X�G�]�L�H�O�D���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� 

2.2.2 �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���� �Q�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �O�X�E�� �P�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\��
�Z�S���\�Z 

2.2.2.1 ryzyko otwarcia likwidacji - �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�����5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�����=���G�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L��
�)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���P�R�>�H���]�E�\�Z�D�É���L �R�G�N�X�S�\�Z�D�É���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
likwidacji Funduszu ���� �:�� �W�U�D�N�F�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �R�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H��
�S�U�]�H�V���D�Q�H�N�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �8�V�W�D�Z�L�H�� �L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��
w sprawie trybu likwidacji funduszy inwe stycyjnych ���� �–�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R���� �>�H�� ���U�R�G�N�L�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L��
po �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���E�Û�G�Ç���Q�L�>�V�]�H���Q�L�>���E�\���\�E�\���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�Q�W�\�Q�X�R�Z�D�Q�L�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Subfunduszu.  

2.2.2.2 �S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����V�S�µ���N�Û���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç���O�X�E���=�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R��z UE �� na podstawie umowy 
�]�D�Z�D�U�W�H�M�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �]�� �L�Q�Q�\�P�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �W�R�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�M�Ç�É��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���W�D�N�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\�����S�U�]�H�N�D�]�D�É���V�S�µ���F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�M��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z���� �3�U�]�H�M�Û�F�L�H��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���R�U�D�]���� �]�D���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z��
wskazanych w Ustawie �� zgody Komisji. Uczestnik ma ograniczony �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z��
�S�R�S�U�]�H�]���X�G�]�L�D�����Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2.2.2.3 �]�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�] �� �X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���D�N�W�\�Z�µ�Z���P�R�>�H���E�\�É��
wypowiedziana przez Fundusz lub Depozytariusza z  zachowaniem  �V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �W�H�U�P�L�Q�X�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D����
�.�R�P�L�V�M�D�� �P�R�>�H�� �Q�D�N�D�]�D�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �]�P�L�D�Q�Û�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �-�H���O�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�P�R�Z�L�H�� �D�O�E�R�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �M�H�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�F�L�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�S�R�Z�L�D�G�D�� �X�P�R�Z�Û�� �L �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�� �.�R�P�L�V�M�Û����
W przypadku otwa �U�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���O�X�E���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���G�R�N�R�Q�X�M�H���]�P�L�D�Q�\��
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����=�P�L�D�Q�D���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L�����=�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���M�H�V�W���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���Z���V�S�R�V�µ�E��
�]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�S�U�]�H�U�Z�D�Q�H�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �Z �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H��
�G�R�N�R�Q�D�É�� �]�P�L�D�Q�\�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�L�H�� �P�D��
�Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�� 

2.2.2.4 �S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H��funduszu z innym funduszem  - �8�V�W�D�Z�D���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R��
�R�W�Z�D�U�W�H�J�R���]���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����–�V�W�Q�L�H�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���É���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �3�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �W�D�N�L�H�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R��
na �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�\���R�U�D�]���S�U�]�\�G�]�L�H�O�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R�����0�R�>�H���W�R���S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�����>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���S�Uofil 
�M�H�V�W���Q�L�H�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L���G�O�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�X���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� 

2.2.2.5 �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�H���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���R�W�Z�D�U�W�H�J�R���Z���I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���R�W�Z�D�U�W�\ - nie dotyczy.  

2.2.2.6 zmiana polity ki inwestycyjnej Subfunduszu  - �U�D�P�\���S�R�O�L�W�\�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���L���6�W�D�W�X�F�L�H��
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�P�R�J�Ç���X�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P�����8�V�W�D�Z�D���P�R�>�H���S�R�G�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]�H���]�P�L�D�Q�D�P�L���'�\�U�H�N�W�\�Z�\���8�&�–�7�6����
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�P�L�H�Q�L�É���V�W�U�D�W�H�J�L�Û���L �S�R�O�L�W�\�N�Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W����
������ �8�V�W�D�Z�\���� �]�P�L�D�Q�\�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �=�P�L�D�Q�D�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z odniesieniu do polityki inwestycyjnej 
�Q�L�H�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Z�F�K�R�G�]�L���Z �>�\�F�L�H���S�R �X�S���\�Z�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G �G�Q�L�D���R�J���R�V�]�H�Q�La o zmianach. Zmiana 
�S�R�O�L�W�\�N�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���� �>�H �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �V�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�R�I�L�O�� �M�H�V�W��
nieodpowiedni dla  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X��na �]�P�L�D�Q�Û���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R zmianie 
polityki inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.3 R�\�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L���J�Z�D�U�D�Q�W�D���� �Q�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�H�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���M�H�V�W���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�\�P�� 

2.2.4 Ryzyko inflacji �� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Z�L�Q�Q�L�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�É�� �U�\�]�\�N�R�� �V�S�D�G�N�X�� �V�L���\�� �Q�D�E�\�Z�F�]�H�M�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���� �–�Q�I�O�D�F�M�D��
powo �G�X�M�H�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���U�H�D�O�Q�D�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�I�O�D�F�M�L�����V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���L�V�W�R�W�Q�L�H���U�µ�>�Q�D���R�G���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�M��
�V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�O�D�F�M�L���� 

2.2.5 Ryzyko �]�Z�L�Ç�]�D�Qe �]�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �W�\�P�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P�L��- zmiany regulacji prawnych 
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç��
�Z�S���\�Z�D�É���Q�D���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���M�H�J�R �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���&�–�7�����8�V�W�D�Z�L�H��
�3�–�7���� �L�Q�Q�\�F�K�� �X�V�W�D�Z�D�F�K���� �X�P�R�Z�D�F�K�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K���� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�X���� �Z�� �W�\�P��
�S�R�G�V�W�D�Z�\���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�D�Z�N�L���S�R�G�D�W�N�X���P�R�J�Ç���Z�S���\�Z�D�É���Q�D���V�W�R�S�Û zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.  

2.3 �$�N�W�X�D�O�Q�L�H���V�W�R�V�R�Z�D�Q�D���P�H�W�R�G�D���S�R�P�L�D�U�X���F�D���N�R�Z�L�W�H�M���H�N�V�S�R�]�\�F�M�L���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Dla subfunduszu Santander �3�O�D�W�L�Q�X�P���6�W�D�E�L�O�Q�\���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Z���N�D�>�G�\�P��Dniu R�R�E�R�F�]�\�P���R�E�O�L�F�]�D���F�D���N�R�Z�L�W�Ç���H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û���)�X�Q�G�X�V�]�X��
�S�U�]�\�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X�� �P�H�W�R�G�\�� �]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�L�D�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �]�D�V�D�G�D�P�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L�� �Z�� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X�� �0�L�Q�L�V�W�U�D�� �5�R�]�Z�R�M�X�� �L�� �)�L�Q�D�Q�V�µ�Z��
z �G�Q�L�D�� ������ �O�L�S�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �V�S�R�V�R�E�X���� �W�U�\�E�X�� �R�U�D�]�� �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�] towarzystwa funduszy 
inwestycyjnych (Dz. U. 2017, poz. 1444).  

3. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�R�I�L�O�X���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  Platinum Stabilny.  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���Z�D�U�X�Q�N�L�� 

1. �S�O�D�Q�X�M�Ç���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�����U�H�G�Q�L�R- �O�X�E���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����P�L�Q�L�P�X�P����-letnie),  
2. �R�F�]�H�N�X�M�Ç���S�R�Q�D�G�S�U�]�H�F�L�Û�W�Q�\�F�K���]�\�V�N�µ�Z�� 
3. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���M�H�G�\�Q�L�H���Z���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�P���]�D�N�U�H�V�L�H���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���D�N�F�M�H�����O�L�F�]�Ç���V�L�Û���]���P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç���S�H�Z�Q�\�F�K���Z�D�K�D����

�Z�D�U�W�R���F�L���L�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H���Z���N�U�µ�W�N�L�P���R�N�U�H�V�L�H�������]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�Ç���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���D�N�F�M�L�� 
4. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���R�E�O�L�J�D�F�M�H���L���L�Q�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���G���X�>�Q�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���J���µ�Z�Q�L�H���]���U�\�]�\�N�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��

�H�P�L�W�H�Q�W�D���R�U�D�]���U�\�]�\�N�D���Z�D�K�D�����U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� 

Wskazanie 3-letniego okresu jako  �P�L�Q�L�P�D�O�Q�H�J�R���F�]�D�V�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���L�Q�Z�H�V�W�R�U���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�U�D�É���S�R�G���X�Z�D�J�Û�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H��
�S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �G�R�S�L�H�U�R�� �S�R�� �R�N�R���R�� ���� �O�D�W�D�F�K�� �R�G�� �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �1�L�H��
�Z�\�N�O�X�F�]�D�� �W�R�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �Z�\�V�R�N�L�H�M���V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �Z�� �R�N�U�H�V�L�H�� �N�U�µ�W�V�]�\�P�� �Q�L�>�� ���� �O�D�W�D�� �D�Q�L�� �Q�L�H�� �J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D��
�V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�J�R�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D�� �]�\�V�N�X�� �O�X�E�� �Q�D�Z�H�W�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�H���Q�H�M�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�H�J�R�� �N�D�S�L�W�D���X�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>��
3 lata.  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���U�µ�Z�Q�L�H�>���R�V�R�E�R�P�����N�W�µ�U�H���S�O�D�Q�X�M�Ç���G���X�J�R�W�H�U�P�Lnowe inwestycje (5 -, 10-letnie �L���G���X�>�V�]�H�����Q�D���W�D�N�L�H���F�H�O�H���M�D�N��
�G�R�G�D�W�N�R�Z�D�� �H�P�H�U�\�W�X�U�D�� �F�]�\�� �H�G�X�N�D�F�M�D�� �G�]�L�H�F�L���� �:�� �W�D�N�� �G���X�J�L�P�� �R�N�U�H�V�L�H�� �U�\�]�\�N�R�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �M�H�V�W�� �E�R�Z�L�H�P�� �]�Q�D�F�]�Q�L�H��
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H���� �D�� �S�R�W�H�Q�F�M�D�O�Q�\�� �]�\�V�N�� �L�V�W�R�W�Q�L�H�� �Z�\�>�V�]�\�� �R�G�� �]�\�V�N�X���� �M�D�N�L�� �P�R�J�Ç�� �G�D�É��inne, bezpieczniejs �]�H�� �I�R�U�P�\�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D�� ���U�R�G�N�µ�Z��
(np. �R�E�O�L�J�D�F�M�H���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H���� 

4. �:�\�V�R�N�R���F�L���R�S���D�W���L���S�U�R�Z�L�]�M�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  �3�O�D�W�L�Q�X�P���6�W�D�E�L�O�Q�\�����V�S�R�V�µ�E���L�F�K��
�Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���L���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���R�U�D�]���R���N�R�V�]�W�\���R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �Z�\�V�R�N�R���É���� �V�S�R�V�µ�E�� �N�D�O�N�X�O�D�F�M�L�� �L�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���S�R�N�U�\�F�L�H���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���N�R�V�]�W�µ�Z���V�Ç��
�R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W�������������6�W�Dtutu.  

4.2 �:�D�U�W�R���É���:�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N�D���.�R�V�]�W�µ�Z���&�D���N�R�Z�L�W�\�F�K�����:�.�&���� 

WKC w 2018 roku  �Z�\�Q�L�µ�V���� 
�ƒ 2,34% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;  
�ƒ 2,24% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;  
�ƒ 2,15% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  

�:�D�U�W�R���É��WKC �R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�G�]�L�D�����N�R�V�]�W�µ�Z���Q�L�H�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�����U�H�G�Q�L�H�M��
WAN Subfunduszu za rok 2018. 

�-�H�G�\�Q�Ç�� �S�R�]�\�F�M�Ç�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�M�Ç�F�Ç�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P����
�0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D���Z���S�N�W�������������S�R�Q�L�>�H�M�� 
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�.�D�W�H�J�R�U�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�L�H�Z���Ç�F�]�R�Q�\�F�K���G�R��WKC: 
1. �N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�H�����Z���W�\�P���S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H�����S�R�G�D�W�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�D�E�\�F�L�H�P���O�X�E���]�E�\�F�L�H�P���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���S�R�U�W�I�H�O�D�� 
2. �R�G�V�H�W�N�L���]���W�\�W�X���X���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�R�>�\�F�]�H�N���O�X�E���N�U�H�G�\�W�µ�Z�� 
3. ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 
4. �R�S���D�W�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �S�R�Q�R�V�]�R�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Qio 

przez Uczestnika, 
5. �Z�D�U�W�R���F�L���X�V���X�J���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� 

4.3 �2�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �X�L�V�]�F�]�D�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
przez Uczestnika.  

�3�R�Q�L�>�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�R���R�S���D�W�\���X�L�V�]�F�]�D�Q�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���L���L�F�K���P�D�N�V�\�P�D�One stawki:  

1. �R�S���D�W�D���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���]�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 3%, 
2. �R�S���D�W�D���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 1%, 
3. �R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� 1%. 

�6�S�R�V�µ�E���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���R�S���D�W���]�R�V�W�D�����R�S�L�V�D�Q�\���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�–�–���Z���S�N�W���������������������L���������� 

4.4 �2�S���D�W�D���]�P�L�H�Q�Q�D�����E�Û�G�Ç�F�D���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H�M���Z�\�V�R�N�R���É���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���R�S���D�W�\���]�P�L�H�Q�Q�H�M���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�H�M���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

4.5 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���R�W�U�]�\�P�X�M�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�� 

�ƒ 3,4% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,  
�ƒ 2,9% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  
�ƒ 2,4% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,  
�Z�� �V�N�D�O�L�� �U�R�N�X���� �O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �M�D�N�R�� �������� �G�Q�L���� ���U�H�G�Q�L�H�M�� �U�R�F�]�Q�H�M�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�F�H�M�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa.  

4.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �O�X�E�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H������ �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�V�]�W�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Sub�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  �S�R���U�H�G�Q�L�R���V�Ç���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���P�L�Û�G�]�\���6�X�Efundusz a T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���O�X�E���L�Q�Q�\���S�R�G�P�L�R�W�����Z���W�\�P���X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L���Z�S���\�Z���W�\�F�K���X�V���X�J��
na �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D��
T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��Subfunduszem.  

�.�R�V�]�W�\���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���S�R�P�L�Û�G�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����=�D�V�D�G�\���R�E�F�L�Ç�>�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�Guszu kosztami 
�R�N�U�H���O�D���6�W�D�W�X�W���� 

�3�R�G�P�L�R�W�\���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�������Z�L�D�G�F�]�Ç�F�H���X�V���X�J�L���Q�D���U�]�H�F�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����P�R�J�Ç���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�É���O�X�E���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�É���G�O�D��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���D�Q�D�O�L�]�\���L���U�H�N�R�P�H�Q�G�D�F�M�H���O�X�E���R�I�H�U�R�Z�D�É���G�R�V�W�Û�S���G�R���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�F�K���V�\�V�W�H�P�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K�����W�]�Z�����X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H������
�F�R�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  Platinum Stabilny  �Z���X�M�Û�F�L�X���K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�P�� 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 201 8 roku), zgodna ze sprawozdaniem finansowym 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�E�D�G�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���Z�\�Q�R�V�L���D��79 579 572,44 �]��. 

 

17 020 ���������������]��

51 801 ���������������]��

10 757 ���������������]��

0 �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���3�O�D�W�L�Q�X�P���6�W�D�E�L�O�Q�\���Q�D���G�]�L�H�����������J�U�X�G�Q�L�D�������������U�R�N�X

T S A
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5.2 �:�D�U�W�R���É�����U�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]��inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.  

 

�6�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���R�E�O�L�F�]�R�Q�D���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���:�$�1�-�8���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���R�V�W�D�W�Q�L�P���G�Q�L�X���N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P���U�R�N�X���R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R���Z�\�U�D�>�R�Q�H�M��
w �]���R�W�\�F�K���S�R�O�V�N�L�F�K�� 

 

5.3 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���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��Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu oraz dokonanych zmian 
wzorca.  

Od 4 stycznia 2016 roku :   30% MSCI ACWI + 45% ICE BofAML Poland Government Index ( G0PL) + 15% ICE BofAML 
Global Government Index  (W0G1) + 10% WIBID 3M 

Do 3 stycznia 2016 roku :  10% WIG + 20% MSCI All Countries World Index + 45% G0PL +15% BofA ML Global 
Government Bond  + 10% WIBID 3M 

�'�R���������S�D�<�G�]�L�H�U�Q�L�N�D�������������U�R�N�X:   0,95 * MSCI All Country Index.  
 

5.4  ���U�H�G�Q�L�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���]���Z�]�R�U�F�D���G�O�D���R�N�U�H�V�µ�Z���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�N�W���������� 

 

 

5.5 �–�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���M�H�M���]�E�\�F�L�D��
i �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �R�G�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�R�E�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�S���D�W�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���� �:�\�Q�L�N�L�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�H�� �Q�L�H��
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�Ç���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�R�G�R�E�Q�\�F�K���Z�\�Q�L�N�µ�Z���Z���S�U�]�\�V�]���R���F�L�� 
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�3�R�G�U�R�]�G�]�L�D�����–�–�–���-�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��Santander  Obligacji Europejskich . 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  Obligacji Europejskich.  

1.1 �*���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���L�F�K���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�� 

Aktywa �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �O�R�N�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �Z�� �G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���� �J���µ�Z�Q�L�H�� �R�� ���U�H�G�Q�L�P�� �L�� �G���X�J�L�P�� �W�H�U�P�L�Q�L�H�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X���� �6�Ç�� �W�R��
�R�E�O�L�J�D�F�M�H���V�N�D�U�E�R�Z�H���L�� �J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]�� �6�N�D�U�E���3�D���V�W�Z�D���� �E�R�Q�\���V�N�D�U�E�R�Z�H���� �R�E�O�L�J�D�F�M�H���� �N�W�µ�U�\�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�H�P���V�Ç���L�Q�Q�H���S�D���V�W�Z�D���Q�L�>��
Polska, obligacje korporacyjne �����R�E�O�L�J�D�F�M�H���P�X�Q�L�F�\�S�D�O�Q�H�����O�L�V�W�\���]�D�V�W�D�Z�Q�H�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �O�R�N�X�M�H�� �Q�L�H�� �P�Q�L�H�M�� �Q�L�>�� ��������A�N�W�\�Z�µ�Z�� �Z�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �Z�� �H�X�U�R���� �S�U�]�\�� �F�]�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �Z�D�O�X�W�R�Z�H��
�Z�]�J�O�Û�G�H�P���S�R�O�V�N�L�H�J�R���]���R�W�H�J�R���M�H�V�W���R�J�U�D�Q�L�F�]�D�Q�H���W�D�N�����D�E�\���H�N�V�S�R�]�\�F�M�D���Q�D���U�\�]�\�N�R���Z�D�O�X�W���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���Z�D�O�X�W�D���S�R�O�V�N�D���Q�L�H���S�U�]�H�N�U�D�F�]�D���D����������
�Z�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

1.2 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�3�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�P���N�U�\�W�H�U�L�X�P���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���M�H�V�W���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�H���P�R�>�O�L�Z�L�H���Z�\�V�R�N�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���S�U�]�\ jednoczesnym minimalizowaniu 
�U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�Ç���H�P�L�W�H�Q�W�D���L���U�\�]�\�N�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H�M���S���\�Q�Q�R���F�L���L���S�U�]�\���D�N�F�H�S�W�D�F�M�L���U�\�]�\�N�D���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� 

�:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���O�X�E���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K�����S�R�U�Û�F�]�D�Q�\�F�K���O�X�E���J�Z�Drantowanych 
�S�U�]�H�]���S�R�G�P�L�R�W�\���L�Q�Q�H���Q�L�>���S�D���V�W�Z�D���S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�P���N�U�\�W�H�U�L�X�P���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���M�H�V�W���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���S�D�S�L�H�U�\��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���� �S�R�U�Û�F�]�D�Q�H�� �O�X�E�� �J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�\�� �S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�H�� �U�D�W�L�Q�J��
nadany przez �F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M���M�H�G�Q�Ç���]���D�J�H�Q�F�M�L�����6�W�D�Q�G�D�U�G�	�3�R�R�U���V�����)�L�W�F�K��lub �0�R�R�G�\���V �Q�D���S�R�]�L�R�P�L�H���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���O�X�E���Q�L�H���Q�L�>�V�]�\�P���Q�L�>��
�U�D�W�L�Q�J���S�D���V�W�Z�D�����Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���N�W�µ�U�H�J�R���P�D�M�Ç���V�L�H�G�]�L�E�Û���� 

1.3 �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�]�Q�D�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���D�N�F�M�L���O�X�E���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K��  

1.4 Wskazanie���� �>�H�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É�� �V�L�Û�� �G�X�>�Ç�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç�� �]�H�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �O�X�E�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�H�M��
�W�H�F�K�Q�L�N�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P�� 

Nie dotyczy.  

1.5 �=�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�Rwane instrumenty pochodne.  

�)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �Z�� �W�\�P��
�Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���F�H�O�X���]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D���V�S�U�D�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Su�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���]�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�R�Z�\���E�Û�G�]�L�H���]�J�R�G�Q�H���]���F�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu.  

�=�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����P�R�>�H��
�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �S�R�Q�L�H�Z�D�>�� �G�O�D�� �W�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H��
�N�D�W�H�J�R�U�L�H���U�\�]�\�N���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W��2.1.14. 

1.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���R�U�D�]���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���N�Z�R�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N��Uczestnictwa �� �M�H���O�L���W�D�N�L�H�M��
gwarancji udzielono.  

Nie dotyczy.  

2. �2�S�L�V�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �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��Santander  Obligacji 
�(�X�U�R�S�H�M�V�N�L�F�K�����Z���W�\�P���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 

2.1 Opis �U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���V�W�U�D�W�H�J�L�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� 

�=���X�Z�D�J�L���Q�D���J���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������������J���µ�Z�Q�\�P�L���N�D�W�H�J�R�U�L�D�P�L���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���V�Ç���U�\�]�\�N�R���V�W�R�S�\���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���L���U�\�]�\�N�R���N�U�H�G�\�W�R�Z�H�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���R�J�U�D�Q�L�F�]�D���U�\�]�\�N�R���N�U�H�G�\�W�R�Z�H��
�S�R�S�U�]�H�]���G�R�E�µ�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R�G �N�Ç�W�H�P���Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�R���F�L���N�U�H�G�\�W�R�Z�H�M���L�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�D���O�X�E���J�Z�D�U�D�Q�W�D�����6���X�>�\���W�H�P�X���U�µ�Z�Q�L�H�>��
�G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D���� �F�]�\�O�L�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �6ubfunduszu  �Z�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �U�µ�>�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �3�R�Q�L�H�Z�D�>�� �U�\�]�\�N�R�� �V�W�R�S�\��
�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M�� �M�H�V�W�� �Q�L�H�U�R�]�H�U�Z�D�O�Q�L�H�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L�� �Z �R�E�O�L�J�D�F�M�H�� �R�� �V�W�D���\�P�� �R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�\�� �S�R�U�W�I�H�O�H�P��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�J�X�O�X�M�H�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �]�D�S�D�G�D�O�Q�R���F�L�� �F�]�Û���F�L �G���X�>�Q�H�M�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �Z�� �]�D�O�H�>�Q�R���F�L�� �R�G�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �F�R�� �G�R�� �]�P�L�D�Q��
�U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �N�R�Q�F�H�Q�W�U�X�M�H�� �V�Z�R�M�H�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D�� �U�\�Q�N�X�� �R�E�O�L�J�Dcji denominowanych w euro, 
przy �F�]�\�P���R�J�U�D�Q�L�F�]�D���U�\�]�\�N�R���Z�D�O�X�W�R�Z�H���Z�]�J�O�Û�G�H�P���S�R�O�V�N�L�H�J�R���]���R�W�H�J�R�����6�\�W�X�D�F�M�D���U�\�Q�N�X���W�H�J�R���U�R�G�]a�M�X���R�E�O�L�J�D�F�M�L���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H���R�G�G�]�L�D���X�M�H��
na �Z�D�U�W�R���É���L���S���\�Q�Q�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu . 

�=���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�R�G�]�D�M�H���U�\�]�\�N�D���� 

2.1.1 ryzyko rynkowe �� �Z�\�F�H�Q�D���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�G�O�H�J�D���]�P�L�D�Q�R�P���Z���Z�\�Q�L�N�X���]�P�L�D�Q���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Qansowych 
�E�Û�G�Ç�F�\�F�K���L�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�����=�P�L�D�Q�\���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�Ç���Z �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�R�F�K�R�G�Q�Ç���P�D�N�U�R- 
i �P�L�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�J�R�� �R�W�R�F�]�H�Q�L�D���� �Z�� �M�D�N�L�P�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� �R�U�D�]�� �S�R�V�W�U�]�H�J�D�Q�L�H�P�� �S�U�]�H�]��
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �Z�S���\�Z�X�� �W�\�F�K�� �F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z�� �Q�D�� �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �5�\�]�\�N�R�� �U�\�Q�N�R�Z�H�� �Z�� �Z�\�>�V�]�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X�� �G�R�W�\�F�]�\��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���X�G�]�L�D���R�Z�\�P�����D�N�F�M�H�����Q�L�> �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���G���X�>�Q�\�P�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���� 

2.1.2 ryzyko kredytowe �� �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���S�U�]�H�G�H �Z�V�]�\�V�W�N�L�P���]���G���X�>�Q�\�P�L���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���L �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D�����W�D�N�>�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���O�X�E �S�R�U�Û�F�]�\�F�L�H�O�D�����L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���Q�D���V�L�H�E�L�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
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�;�U�µ�G���D�P�L�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���� �Z�\�V�R�N�L�� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�D��
w stosunku do  �D�N�W�\�Z�µ�Z�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���L���Z���E�U�D�Q�>�\���H�P�L�W�H�Q�W�D�� 

2.1.3 ryzyko stopy procentowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���]�P�L�D�Q�L�H���F�H�Q���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R���V�W�D���\�P���R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X��
zmiany rynko �Z�H�M�� �V�W�R�S�\�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �P�D�O�H�M�H����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �V�S�D�G�N�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �U�R���Q�L�H���� �–�P�� �G���X�>�V�]�\�� �F�]�D�V�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �M�H�V�W�� �Z�L�Û�N�V�]�H����
�&�]�\�Q�Q�L�N�D�P�L�� �P�R�J�Ç�F�\�P�L�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �V�S�D�G�H�N�� �F�H�Q�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���V�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����Z�]�U�R�V�W���E�L�H�>�Ç�F�H�M���O�X�E���S�U�R�J�Q�R�]�R�Z�D�Q�H�M���L�Q�I�O�D�F�M�L�����Z�\�V�R�N�L�H���W�H�P�S�R���U�R�]�Z�R�M�X���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R����
�V�S�D�G�H�N�� �V�W�R�S�\�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�D�� �R�F�H�Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �I�L�V�N�D�O�Q�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�]�U�R�V�W�� �V�W�µ�S��
procentowych w innych krajach,  

2.1.4 ryzyko rozliczenia �� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �F�R�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �S�U�]�H�]��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �O�X�E�� �V�W�U�D�W���� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �Z �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H �]�P�L�D�Q�D�P�L�� �F�H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� �N�W�µ�U�\�F�K��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���G�R�W�\�F�]�\���L���E�U�D�N�L�H�P���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���Q�L�P�L�� 

2.1.5 ryzyko kontrahenta �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�\�P���O�X�E���Q�L�H�V�N�X�W�H�F�]�Q�\�P���G�R�F�K�R�G�]�H�Q�L�X���U�R�V�]�F�]�H�����)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�R�E�H�F���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\��
�Q�L�H���Z�\�Z�L�Ç�]�D�O�L���V�L�Û���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�D�Z�D�U�W�H�M���S�R�]�D���V�\�V�W�H�P�H�P���J�Z�D�U�D�Q�F�\�M�Q�\�P�� 

2.1.6 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���E�U�D�N�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�E�\�F�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R �F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M��
�L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z���N�V�L�Û�J�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�D���L�F�K���S�R���F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

2.1.7 ryzyko walutowe �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �]�P�L�D�Q�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�]�J�O�Û�G�H�P��
�Z�D�O�X�W�\���S�R�O�V�N�L�H�M�����Z���N�W�µ�U�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z�\�F�H�Q�D���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu , 

2.1.8 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X���G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���O�X�E���X�W�U�D�F�L�H���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���V�Ç���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�] Depozytariusza i podmioty trzecie, 
�N�W�µ�U�H���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç���F�]�Û���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Qduszu na podstawie umowy z Depozytariuszem lub Funduszem. Aktywa Subfunduszu 
�V�Ç�� �]�D�S�L�V�\�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �L �U�H�M�H�V�W�U�D�F�K�� �R�G�U�Û�E�Q�L�H�� �R�G�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �L�V�W�Q�L�H�M�H�� �Uyzyko ograniczenia dysponowania Aktywami Subfunduszu. 
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���S�R�Q�R�V�L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���É���]�D���X�W�U�D�W�Û���D�N�W�\�Z�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W���������L�������8�V�W�D�Z�\��oraz art. 12 ust.1 i ust. 
�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���������������������Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�9���S�N�W�������� 

2.1.9 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z���� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�\�Q�N�X����
�V�H�J�P�H�Q�F�L�H���U�\�Q�N�X���O�X�E���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D �W�\�P���U�\�Q�N�X�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�����V�H�J�P�H�Q�F�L�H���O�X�E���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����P�R�>�H��
�R�G�G�]�L�D���\�Z�D�É�� �Q�D �S���\�Q�Q�R���É�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu ���� �F�R�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �L�V�W�R�W�Q�\�P�L�� �Z�D�K�D�Q�L�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnictwa,  

2.1.10 ryzyko podatkowe �� dotyczy lokat Subfunduszu dokonanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej i polega 
na �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�Q�Q�\���Q�L�>�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �]�P�L�D�Q�L�H�� �Z�\�N���D�G�Q�L�� �S�U�D�Z�D��
�S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �]�P�L�D�Q�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�µ�Z���� �5�\�]�\�N�R�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X��
z �W�D�N�L�F�K���O�R�N�D�W���L���Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8czestnictwa,  

2.1.11 ryzyko prawne �� �S�R�O�H�J�D���R�Q�R���Q�D���Z�S���\�Z�L�H���]�P�L�D�Q���S�U�D�Z�Q�\�F�K���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D���S�U�]�H�]���H�P�L�W�H�Q�W�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�Ç�����=�P�L�D�Q�\���W�H��
�P�R�J�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G�R�W�\�F�]�\�É���S�U�D�Z�D���S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�����N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�����L���N�R�Q�F�H�V�M�L�����:�]�U�R�V�W���R�E�F�L�Ç�>�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Çce 
�]���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���Z�]�U�R�V�W���N�R�V�]�W�µ�Z���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���H�P�L�W�H�Q�W�D�����F�R���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���M�H�J�R���V�\�W�X�D�F�M�Û��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���Z�D�U�W�R���É���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� 

2.1.12 ryzyko inwestycji zagranicznych �� inwestycje na rynkach zagraniczny �F�K���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]���U�\�]�\�N�L�H�P���Z�D�O�X�W�R�Z�\�P���R�S�L�V�D�Q�\�P���Z���S�N�W��������������
�R�U�D�]�� �]�� �U�\�]�\�N�L�H�P�� �]�P�L�D�Q�\�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M���� �6�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �M�H�V�W�� �Z�� �G�X�>�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �R�G�� �V�W�D�Q�X�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �Z �N�U�D�M�D�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �=�P�L�D�Q�D�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �P�R�>�H�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H��
�Z�S���\�Q�Ç�É�� �Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç�� �Z�\�F�H�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �]�� �G�D�Q�H�J�R�� �N�U�D�M�X���� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D rynkach 
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �Q�D�U�D�>�R�Q�H�� �V�Ç�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �U�\�]�\�N�R�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�F�R�I�\�Z�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K 
z �G�D�Q�H�J�R���U�H�J�L�R�Q�X���L���V�N�X�W�N�R�Z�D�É���V�S�D�G�N�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 

2.1.13 �U�\�]�\�N�R�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�S�U�µ�F�]�� �U�\�]�\�N�� �Z���D���F�L�Z�\�F�K��
dla �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �L�F�K�� �S�R�U�W�I�H�O�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K oraz �R�S�L�V�D�Q�\�F�K�� �Z�\�>�H�M�� �U�\�]�\�N�� �Z���D���F�L�Z�\�F�K��
dla �W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.1 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �E�L�H�>�Ç�F�Ç�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �S�R�U�W�I�H�O�D �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �L jego zmiany 
dokonywane prze �]���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.13.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �D�N�W�X�D�O�Q�H�J�R�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�X�� �G�H�F�\�]�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D��
�$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�����N�W�µ�U�H���X�M�D�Z�Q�L�D�M�Ç���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z �S�U�]�H�S�L�V�D�F�K���S�U�D�Z�D�����5�\�]�\�N�R���W�R���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H nie 
�M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���E�L�H�>�Ç�F�H���R�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�D�U�D�P�H�W�U�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����Z���W�\�P���S�R�]�L�R�P�X���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.3 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �U�\�]�\�N�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������R�G�Q�R�V�]�Ç�F�H���V�L�Û���G�R���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.4 ryzyko wyceny �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�\�F�H�Q�\�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R�� �–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �R�G�P�L�H�Q�Q�\��
�V�S�R�V�µ�E���Q�L�>���G�R�N�R�Q�\�Z�D���E�\���M�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

2.1.13.5 ryzyko wyceny rynkowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���U�µ�>�Q�L�F���S�R�P�L�Û�G�]�\���Z�\�F�H�Q�Ç���U�\�Q�N�R�Z�Ç���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
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�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���U�\�Q�N�X���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���:�$�1���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�M���Q�D���W�\�W�X�����X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.6 �U�\�]�\�N�R���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z �� �R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�Q�D�F�]�Q�H�J�R���X�]�D�O�H�>�Q�L�H�Q�L�X���Z�\�Q�L�N�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���M�H�G�Q�H�M���O�X�E���N�L�O�N�X���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.14 �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P�L���� �]�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H�P�� �X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
�S�R�F�K�R�G�Q�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.14.1 �U�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�]�\�F�M�L�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R���O�X�E���M�H�J�R���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���X�>�\�F�L�D�� 

2.1.14.2 ryzyko wyc eny �� polega na zastosowaniu w  �P�R�G�H�O�X�� �Z�\�F�H�Q�\�� �G�D�Q�\�F�K�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K�� �E���Û�G�\���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���Z�\�N�D�]�D�Q�L�H���Z�\�F�H�Q�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�R�U�W�I�H�O�X���Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�� 

2.1.14.3 ryzyko niedopasowania  �� polega na niedopasowani u pozycji zabezpieczanej i  �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P��
z �E���Û�G�Q�H�M���R�F�H�Q�\���N�R�U�H�O�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���S�R�]�\�F�M�Ç���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�Ç���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�P���� 

2.1.14.4 ryzyko bazy �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�L�H�� �N�X�U�V�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Q�L�H�D�G�H�N�Z�D�W�Q�H�M�� �G�R �]�P�L�D�Q�� �Z�D�U�W�R���F�L��
instrumentu bazowego,  

2.1.14.5 �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�J�R�� �S�R�S�\�W�X�� �L�� �S�R�G�D�>�\�� �Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���Q�D���S�R�]�\�F�M�D�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�\�F�K���L �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� 

2.2 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z��Subfunduszu . 

2.2.1 �5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�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���� �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��
z �]�D�Z�D�U�F�L�H�P�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z���� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �Z�D�U�X�Q�N�D�P�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �L�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��z udzielonymi 
gwaranc jami.  

�5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L���S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K zmian cen 
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �]�P�L�D�Q��
WANJU. Stopa zwrotu z in�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���M�H�V�W���]�D�O�H�>�Q�D���]�D�U�µ�Z�Q�R���R�G ceny Jednostki Uczestnictwa 
�Z���G�Q�L�X���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Z�L�H�O�N�R���F�L���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���R�S���D�W�\���]�D���]�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���W�D�N�>e 
od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu i  �Z�L�H�O�N�R���F�L���R�S���D�W�\���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���]���W�\�W�X���X��
�R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�]�L�H��
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�S���D�W�\�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���� �F�R�� �R�E�Q�L�>�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�L�H�O�N�R���É�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �=�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P��
�U�\�]�\�N�L�H�P�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û�� �U�\�]�\�N�R�� �Z�\�E�R�U�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�]�J�R�G�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�R�I�L�O�H�P�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���� �3�R�O�H�J�D�� �R�Q�R�� �Q�D �Q�L�H�G�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�X�� �Z���D�V�Q�H�M��
�D�Z�H�U�V�M�L�� �G�R�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �L�� �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �V�W�R�S�Ç�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R �F�H�Q�L�H�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K��
perspektyw lokaty w  Subfundusz.  

�=�D�G�Q�D���]���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���X�P�µ�Z���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���Q�L�H�V�L�H���]�H���V�R�E�Ç���U�\�]�\�N���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W����������
�Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R���3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���X�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���X�G�]�L�H�O�D���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� 

2.2.2. Ryzyko �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���� �Q�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �O�X�E�� �P�D��
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\���Z�S���\�Z 

2.2.2.1 ryzyko otwarcia likwidacji - �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�����5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�����=���G�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L��
�)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���P�R�>�H���]�E�\�Z�D�É���L �R�G�N�X�S�\�Z�D�É���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
�O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �:�� �W�U�D�N�F�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �R�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H��
�S�U�]�H�V���D�Q�H�N�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �8�V�W�D�Z�L�H�� �L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��
w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych ���� �–�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R���� �>�H�� ���U�R�G�N�L�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L 
po �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���E�Û�G�Ç���Q�L�>�V�]�H���Q�L�>���E�\���\�E�\���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�Q�W�\�Q�X�R�Z�D�Q�L�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

2.2.2.2 �S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����V�S�µ���N�Û���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç���O�X�E���=�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���]���8�(���� na podstawie umowy 
zawartej przez Towarzystwo z innym �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �W�R�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�M�Ç�É��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���W�D�N�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\�����S�U�]�H�N�D�]�D�É���V�S�µ���F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�M��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z���� �3�U�]�H�M�Û�F�L�H��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���R�U�D�]���� �]�D���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z��
wskazanych w Ustawie �� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z��
�S�R�S�U�]�H�]���X�G�]�L�D�����Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2.2.2.3 �]�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�] �� �X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���D�N�W�\�Z�µ�Z���P�R�>�H���E�\�É��
wypowiedziana przez Fundusz lub Depozytariusza z  �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H�P�� �V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �W�H�U�P�L�Q�X�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D����
�.�R�P�L�V�M�D�� �P�R�>�H���Q�D�N�D�]�D�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �]�P�L�D�Q�Û�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �-�H���O�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�P�R�Z�L�H�� �D�O�E�R�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �M�H�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�F�L�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�S�R�Z�L�D�G�D�� �X�P�R�Z�Û�� �L �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�� �.�R�P�L�V�M�Û����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X���R�W�Z�D�U�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���O�X�E���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���G�R�N�R�Q�X�M�H���]�P�L�D�Q�\��
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����=�P�L�D�Q�D���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L�����=�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���M�H�V�W���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���Z���V�S�R�V�µ�E��
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�]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�S�U�]�H�U�Z�D�Q�H�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �Z �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H��
�G�R�N�R�Q�D�É�� �]�P�L�D�Q�\ �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�L�H�� �P�D��
�Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�� 

2.2.2.4 �S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H���I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P - �8�V�W�D�Z�D���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R��
�R�W�Z�D�U�W�H�J�R���]���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����–�V�W�Q�L�H�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���É���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �3�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �W�D�N�L�H�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R��
na subfundusz  �S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�\���R�U�D�]���S�U�]�\�G�]�L�H�O�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R�����0�R�>�H���W�R���S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�����>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���S�U�R�I�L�O��
jest nieodpowiedni dla Uczestnika. Uczestnik nie ma �Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�X���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� 

2.2.2.5 �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�H���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���R�W�Z�D�U�W�H�J�R���Z���I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���R�W�Z�D�U�W�\ - nie dotyczy.  

2.2.2.6 zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  - ramy polityki inwestycyjne �M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���L���6�W�D�W�X�F�L�H��
�P�R�J�Ç���X�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P�����8�V�W�D�Z�D���P�R�>�H���S�R�G�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]�H���]�P�L�D�Q�D�P�L���'�\�U�H�N�W�\�Z�\���8�&�–�7�6����
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�P�L�H�Q�L�É���V�W�U�D�W�H�J�L�Û���L �S�R�O�L�W�\�N�Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z art. 
������ �8�V�W�D�Z�\���� �]�P�L�D�Q�\�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �=�P�L�D�Q�D�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z odniesieniu do polityki inwestycyjnej 
�Q�L�H�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Z�F�K�R�G�]�L���Z �>�\�F�L�H���S�R �X�S���\�Z�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G �G�Q�L�D���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���R���]�P�L�D�Q�D�F�K�����=�P�L�D�Q�D��
�S�R�O�L�W�\�N�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���� �>�H �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �V�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�R�I�L�O�� �M�H�V�W��
nieodpowiedni dla  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X��na �]�P�L�D�Q�Û���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R zmianie 
polityki inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.3 R�\�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L���J�Z�D�U�D�Q�Wa �� �Q�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�H�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���M�H�V�W���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�\�P�� 

2.2.4 Ryzyko inflacji �� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Z�L�Q�Q�L�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�É�� �U�\�]�\�N�R�� �V�S�D�G�N�X�� �V�L���\�� �Q�D�E�\�Z�F�]�H�M�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���� �–�Q�I�O�D�F�M�D��
�S�R�Z�R�G�X�M�H�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���U�H�D�O�Q�D�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�I�O�D�F�M�L�����V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���L�V�W�R�W�Q�L�H���U�µ�>�Q�D���R�G���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�M��
�V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�O�D�F�M�L���� 

2.2.5 Ryzyko �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �W�\�P�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P�L��- zmiany regulacji prawnych 
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç��
�Z�S���\�Z�D�É���Q�D���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���M�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���&�–�7�����8�V�W�D�Z�L�H��
�3�–�7���� �L�Q�Q�\�F�K�� �X�V�W�D�Z�D�F�K���� �X�P�R�Z�D�F�K�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K �U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K���� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�X���� �Z�� �W�\�P��
�S�R�G�V�W�D�Z�\���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�D�Z�N�L���S�R�G�D�W�N�X���P�R�J�Ç���Z�S���\�Z�D�É���Q�D���V�W�R�S�Û���]�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�� 

2.3 �$�N�W�X�D�O�Q�L�H���V�W�R�V�R�Z�D�Q�D���P�H�W�R�G�D���S�R�P�L�D�U�X���F�D���N�R�Z�L�W�H�M���H�N�V�S�R�]�\�F�M�L���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Dla subfundus zu Santander  �2�E�O�L�J�D�F�M�L�� �(�X�U�R�S�H�M�V�N�L�F�K�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �Z�� �N�D�>�G�\�P��Dniu R�R�E�R�F�]�\�P�� �R�E�O�L�F�]�D�� �F�D���N�R�Z�L�W�Ç�� �H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û��
�)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�\�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X�� �P�H�W�R�G�\�� �]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�L�D�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �]�D�V�D�G�D�P�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L�� �Z�� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X�� �0�L�Q�L�V�W�U�D�� �5�R�]�Z�R�M�X��
i �)�L�Q�D�Q�V�µ�Z�� �]�� �G�Q�L�D�� ������ �O�L�S�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z���V�S�U�D�Z�L�H�� �V�S�R�V�R�E�X���� �W�U�\�E�X���R�U�D�]�� �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D��
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2017, poz. 1444).  

3. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�R�I�L�O�X���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  Obligacji Europejskich.  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���Z�D�U�X�Q�N�L�� 

1. �S�O�D�Q�X�M�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�� ���U�H�G�Q�L�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�� ���P�L�Q�L�P�X�P�� ��-letnie)  i o�F�]�H�N�X�M�Ç�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �V�Z�R�L�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�S�U�]�H�]��
inwestowanie na rynku europejskich sk �D�U�E�R�Z�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� 

2. �Q�L�H�� �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç�� �U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L�� �Z�� �D�N�F�M�H�� ���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �Q�L�H�� �P�R�>�H�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�É�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R�� �Z�� �D�N�F�M�H����
w �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�P���]�D�N�U�H�V�L�H���P�R�>�H���M�H�G�\�Q�L�H���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�É���Z���R�E�O�L�J�D�F�M�H���]�D�P�L�H�Q�Q�H���Q�D���D�N�F�M�H���� 

3. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���R�E�O�L�J�D�F�M�H���L���L�Q�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���G���X�>�Q�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���J���µ�Z�Q�L�H���]���U�\�]�\�N�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D���R�U�D�]���U�\�]�\�N�D���Z�D�K�D�����U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� 

Wskazanie 2-�O�H�W�Q�L�H�J�R���R�N�U�H�V�X���M�D�N�R���P�L�Q�L�P�D�O�Q�H�J�R���F�]�D�V�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���L�Q�Z�H�V�W�R�U���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�U�D�É���S�R�G���X�Z�D�J�Û�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H��
�S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �G�R�S�L�H�U�R�� �S�R�� �R�N�R���R�� ���� �O�D�W�D�F�K�� �R�G�� �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �1�L�H��
�Z�\�N�O�X�F�]�D�� �W�R�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �Z�\�V�R�N�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �Z�� �R�N�U�H�V�L�H�� �N�U�µ�W�V�]�\�P�� �Q�L�>�� ���� �O�D�W�D�� �D�Q�L�� �Q�L�H�� �J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D��
�V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�J�R�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D�� �]�\�V�N�X�� �O�X�E�� �Q�D�Z�H�W�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�H���Q�H�M�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�H�J�R�� �N�D�S�L�W�D���X�� �Z �W�H�U�P�L�Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>��
2 lata.  

4. �:�\�V�R�N�R���F�L���R�S���D�W���L���S�U�R�Z�L�]�M�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  �2�E�O�L�J�D�F�M�L���(�X�U�R�S�H�M�V�N�L�F�K�����V�S�R�V�µ�E��
�L�F�K���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���L���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���R�U�D�]���R���N�R�V�]�W�\���R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �Z�\�V�R�N�R���É���� �V�S�R�V�µ�E�� �N�D�O�N�X�O�D�F�M�L�� �L�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���S�R�N�U�\�F�L�H���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���N�R�V�]�W�µ�Z���V�Ç��
�R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W�������������6�W�D�W�X�W�X�� 

4.2 �:�D�U�W�R���É���:�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N�D���.�R�V�]�W�µ�Z���&�D���N�R�Z�L�W�\�F�K�����:�.�&���� WKC w 2018 roku  �Z�\�Q�L�µ�V���� 
�ƒ 1,65% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;  
�ƒ 1,55% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;  
�ƒ 1,45% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  
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�:�D�U�W�R���É��WKC �R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�G�]�L�D�����N�R�V�]�W�µ�Z���Q�L�H�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�����U�H�G�Q�L�H�M��
WAN Subfunduszu za rok 2018. 

�-�H�G�\�Q�Ç�� �S�R�]�\�F�M�Ç�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�M�Ç�F�Ç�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P����
�0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D���Z���S�N�W�������������S�R�Q�L�>�H�M�� 

�.�D�W�H�J�R�U�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�L�H�Z���Ç�F�]�R�Q�\�F�K���G�R��WKC: 
1. �N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�H�����Z���W�\�P���S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H�����S�R�G�D�W�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�D�E�\�F�L�H�P���O�X�E���]�E�\�F�L�H�P���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���S�R�U�W�I�H�O�D�� 
2. �R�G�V�H�W�N�L���]���W�\�W�X���X���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�R�>�\�F�]�H�N���O�X�E���N�U�H�G�\�W�µ�Z�� 
3. ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 
4. �R�S���D�W�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �L�Q�Q�H�� �R�S���Dty ponoszone bezpo ���U�H�G�Q�L�R��

przez Uczestnika, 
5. �Z�D�U�W�R���F�L���X�V���X�J���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� 

4.3 �2�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �X�L�V�]�F�]�D�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
przez Uczestnika.  

�3�R�Q�L�>�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�R���R�S���D�W�\���X�L�V�]�F�]�D�Q�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���L���L�F�K���P�D�N�V�\�P�D�O�Q�H��stawki:  

1. �R�S���D�W�D���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���]�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 3%, 
2. �R�S���D�W�D���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 1%, 
3. �R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� 1%. 

Sp�R�V�µ�E���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���R�S���D�W���]�R�V�W�D�����R�S�L�V�D�Q�\���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�–�–���Z���S�N�W���������������������L���������� 

4.4 �2�S���D�W�D���]�P�L�H�Q�Q�D�����E�Û�G�Ç�F�D���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H�M���Z�\�V�R�N�R���É���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���R�S���D�W�\���]�P�L�H�Q�Q�H�M���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�H�M���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

4.5 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���R�W�U�]�\�P�X�M�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�� 
�ƒ 2,2% �� dla Jednostek Uczestnic twa kategorii A,  
�ƒ 1,9% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  
�ƒ 1,6% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,  
�Z�� �V�N�D�O�L�� �U�R�N�X���� �O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �M�D�N�R�� �������� �G�Q�L���� ���U�H�G�Q�L�H�M�� �U�R�F�]�Q�H�M�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�F�H�M�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa.  

4.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �O�X�E�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H������ �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�V�]�W�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Sub�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  �S�R���U�H�G�Q�L�R���V�Ç���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���P�L�Û�G�]�\��Subfundusz a T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���O�X�E���L�Q�Q�\���S�R�G�P�L�R�W�����Z���W�\�P���X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L���Z�S���\�Z���W�\�F�K���X�V���X�J��
na �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D��
T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��Subfunduszem.  

�.�R�V�]�W�\���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���S�R�P�L�Û�G�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����=�D�V�D�G�\���R�E�F�L�Ç�>�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���N�R�V�]�W�D�P�L��
�R�N�U�H���O�D��Statut.  

�3�R�G�P�L�R�W�\���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�������Z�L�D�G�F�]�Ç�F�H���X�V���X�J�L���Q�D���U�]�H�F�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����P�R�J�Ç���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�É���O�X�E���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�É���G�O�D��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���D�Q�D�O�L�]�\���L���U�H�N�R�P�H�Q�G�D�F�M�H���O�X�E���R�I�H�U�R�Z�D�É���G�R�V�W�Û�S���G�R���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�F�K���V�\�V�W�H�P�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K�����W�]�Z�����X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H������
co ni �H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  Obligacji Europejskich w  �X�M�Û�F�L�X���K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�P�� 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 201 8 roku), zgodna ze sprawozdaniem finansowym 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�E�D�G�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���Z�\�Q�R�V�L���D��64 727 350,04 �]��. 

 

18 660 ���������������]��

30 199 ���������������]��

15 867 ���������������]��

0 ���b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���2�E�O�L�J�D�F�M�L���(�X�U�R�S�H�M�V�N�L�F�K���Q�D���G�]�L�H�����������J�U�X�G�Q�L�D�������������U�R�N�X
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5.2 �:�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�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���R�E�O�L�F�]�R�Q�D���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���:�$�1�-�8���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���R�V�W�D�W�Q�L�P���G�Q�L�X���N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P���U�R�N�X���R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R���Z�\�U�D�>�R�Q�H�M��
w �]���R�W�\�F�K���S�R�O�V�N�L�F�K�� 

 

5.3 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���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���R�U�D�]���G�R�N�R�Q�D�Q�\�F�K���]�P�L�D�Q��
wzorca.  

Od 24 listopada 2017 roku : ICE BofAML 1-10 Year Euro Broad Market Index (EMU 5) �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�R�Q�\���G�R���]���R�W�H�J�R 
Do 23 listopada 2017 roku : 50% Merrill Lynch EMU Broad Market  Index 1 -10 Years + 50% LIBOR 3M 
Do 31 maja 2012 roku:  50% Merrill Lynch EMU Broad Market Inde x 1-10 Years (publikowane m.in. 

na �K�W�W�S�������Z�Z�Z���P�O�L�Q�G�H�[���P�O���F�R�P���� �Z�� �H�X�U�R�� ���� �������� ���U�H�G�Q�L�H�� �Z�D�>�R�Q�H�� �R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�H��
�M�H�G�Q�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�\�F�K���G�H�S�R�]�\�W�µ�Z���Z�D�O�X�W�R�Z�\�F�K���Z���H�X�U�R���Z���3�R�O�V�F�H���S�Xblikowane przez NBP  

Do 31 grudnia 2004 roku : 52-tygodniowe bony skarbowe.  

 

5.4 ���U�H�G�Q�L�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���]���Z�]�R�U�F�D���G�O�D���R�N�U�H�V�µ�Z���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�N�W���������� 

 

 

5.5 �–�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z��momencie jej zbycia 
i �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �R�G�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�R�E�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�S���D�W�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���� �:�\�Q�L�N�L�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�H�� �Q�L�H��
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�Ç���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�R�G�R�E�Q�\�F�K���Z�\�Q�L�N�µ�Z���Z���S�U�]�\�V�]���R���F�L�� 
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�3�R�G�U�R�]�G�]�L�D�����–�–�–���.�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��Santander  Obligacji Korporacyjnych . 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  Obligacji Korporacyjnych.  

1.1 �*���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���L�F�K���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���M�H�V�W���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���G���X�>�Q�\�P���U�\�Q�N�X���N�U�D�M�R�Z�H�J�R���L���O�R�N�X�M�H���J���µ�Z�Q�L�H���Z���G���X�>�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��rynku 
�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H���Z���Z�D�O�X�F�L�H���S�R�O�V�N�L�H�M�����3�U�]�H�]���G���X�>�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���Z�V�N�D�]�D�Q�H���Z���]�G�D�Q�L�X���S�R�S�U�]�H�G�]�D�M�Ç�F�\�P���Q�D�O�H�>�\��
�U�R�]�X�P�L�H�É�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �R�S�L�H�Z�D�M�Ç�F�H�� �Q�D�� �Z�L�H�U�]�\�W�H�O�Q�R���F�L�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �Q�L�H�� �P�R�>�H���Q�D�E�\�É�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� �������� �Z�D�U�W�R���F�L��
�Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�M���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���M�H�G�H�Q���S�R�G�P�L�R�W�� 

�1�L�H�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� �������� �V�Z�R�L�F�K��A�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �O�R�N�R�Z�D�É�� �Z�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R��
�G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H���Z���Z�D�O�X�F�L�H���L�Q�Q�H�M���Q�L�>���S�R�O�V�N�D�����–�Q�Q�H���D�N�W�\�Z�D���Q�L�>���W�H���Z�V�N�D�]�D�Q�H���S�R�Z�\�>�H�M���Q�L�H���P�R�J�Ç���V�W�D�Q�R�Z�L�É���Z�L�Û�F�H�M���Q�L�>���������������G�Z�D�G�]�L�H���F�L�D��
�S�U�R�F�H�Q�W�����$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���O�R�N�X�M�H���Q�L�H���Z�L�Û�F�H�M���Q�L�>�����������$�N�W�\�Z�µ�Z���Z���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H���Z���M�H�G�Q�H�M��
�Z�D�O�X�F�L�H�����L�Q�Q�H�M���Q�L�>���Z�D�O�X�W�D���S�R�O�V�N�D�����8�G�]�L�D�����Z���$�N�W�\�Z�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�R�N�D�W���G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�\�F�K���Z���G�D�Q�H�M���Z�D�O�X�F�L�H���R�]�Q�D�F�]�D���H�I�H�N�W�\�Z�Q�Ç��
�H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�\�� �N�X�U�V�X�� �G�D�Q�H�M�� �Z�D�O�X�W�\�� �S�U�]�\�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�X�� �V�W�R�V�R�Z�D�Q�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K��
i �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�É�� �Z�� �R�E�O�L�J�D�F�M�H�� �]�D�P�L�H�Q�Q�H�� �Q�D�� �D�N�F�M�H���� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�� �F�]�\�P�� �P�R�>�O�L�Z�H�� �M�H�V�W����
�L�> �S�U�]�H�M���F�L�R�Z�R�����W�M�����Q�L�H���G���X�>�H�M���Q�L�>���S�U�]�H�]���R�N�U�H�V���V�]�H���F�L�X���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G���G�D�W�\���L�F�K���Q�D�E�\�F�L�D�����Z���U�µ�G���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���E�Û�G�Ç���]�Q�D�M�G�R�Z�D�É���V�L�Û��
�D�N�F�M�H���L���S�U�D�Z�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���D�N�F�M�L�����8�G�]�L�D�� �D�N�F�M�L���L���S�U�D�Z���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�F�K���]���D�N�F�M�L���Q�L�H���P�R�>�H���S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�É����0% A�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

�*���µ�Z�Q�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �O�R�N�D�W�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �W�R�� �R�E�O�L�J�D�F�M�H�� �N�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�H���� �R�E�O�L�J�D�F�M�H�� �V�N�D�U�E�R�Z�H�� �O�X�E�� �J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �6�N�D�U�E�� �3�D���V�W�Z�D��
lub �3�D���V�W�Z�D���&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�H�����E�R�Q�\���V�N�D�U�E�R�Z�H�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���N�R�P�X�Q�D�O�Q�H�����O�L�V�W�\���]�D�V�W�D�Z�Q�H�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���� 

1.2 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�3�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�P�� �N�U�\�W�H�U�L�X�P�� �G�R�E�R�U�X�� �O�R�N�D�W�� �M�H�V�W�� �X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�H�� �P�R�>�O�L�Z�L�H�� �Z�\�V�R�N�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�U�]�\�� �D�N�F�H�S�W�D�F�M�L�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�Ç���H�P�L�W�H�Q�W�D���L���U�\�]�\�N�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H�M���S���\�Q�Q�R���F�L���L���S�U�]�\ �D�N�F�H�S�W�D�F�M�L���U�\�]�\�N�D���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� 

1.3 �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�]�Q�D�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���D�N�F�M�L���O�X�E���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� 

1.4 Wskazanie���� �>�H�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É�� �V�L�Û�� �G�X�>�Ç�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç�� �]�H�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �O�X�E�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�H�M��
t�H�F�K�Q�L�N�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P�� 

Nie dotyczy.  

1.5 �=�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 

�)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �Z�� �W�\�P��
�Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���F�H�O�X���]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D���V�S�U�D�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu lub ograniczenia �U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���]�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�R�Z�\���E�Û�G�]�L�H���]�J�R�G�Q�H���]���F�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu.  

�=�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����P�R�>�H��
�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �S�R�Q�L�H�Z�D�>�� �G�O�D�� �W�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H��
�N�D�W�H�J�R�U�L�H���U�\�]�\�N���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W��2.1.14. 

1.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���R�U�D�]���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���N�Z�R�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��Jednostek Uczestnictwa �� �M�H���O�L���W�D�N�L�H�M��
gwarancji udzielono.  

Nie dotyczy.  

2. �2�S�L�V�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �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��Santander  Obligacji 
�.�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�\�F�K�����Z���W�\�P���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 

2.1 Opis ryzyka inwestycyjnego �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���V�W�U�D�W�H�J�L�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� 

�=���X�Z�D�J�L���Q�D���J���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������������J���µ�Z�Q�\�P�L���N�D�W�H�J�R�U�L�D�P�L���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���V�Ç���U�\�]�\�N�R��stopy procentowej i ryzyko kredytowe. Subfundusz ogranicza ryzyko kredytowe 
�S�R�S�U�]�H�]���G�R�E�µ�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R�G �N�Ç�W�H�P���Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�R���F�L���N�U�H�G�\�W�R�Z�H�M���L�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�D���O�X�E���J�Z�D�U�D�Q�W�D�����6���X�>�\���W�H�P�X���U�µ�Z�Q�L�H�>��
�G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D���� �F�]�\�O�L�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X w instru �P�H�Q�W�\�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �U�µ�>�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �3�R�Q�L�H�Z�D�>�� �U�\�]�\�N�R�� �V�W�R�S�\��
�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M�� �M�H�V�W�� �Q�L�H�U�R�]�H�U�Z�D�O�Q�L�H�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L�� �Z �R�E�O�L�J�D�F�M�H�� �R�� �V�W�D���\�P�� �R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�\�� �S�R�U�W�I�H�O�H�P��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�J�X�O�X�M�H�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �]�D�S�D�G�D�O�Q�R���F�L�� �F�]�Û���F�L�� �G���X�>�Q�H�M�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �Z �]�D�O�H�>�Q�R���F�L�� �R�G�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �F�R�� �G�R�� �]�P�L�D�Q��
�U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� 

�=���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�R�G�]�D�M�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.1 ryzyko rynkowe �� �Z�\�F�H�Q�D���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�G�O�H�J�D���]�P�L�D�Q�R�P���Z���Z�\�Q�L�N�X���]�P�L�D�Q���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�E�Û�G�Ç�F�\�F�K �L�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�����=�P�L�D�Q�\���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�Ç���Z �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�R�F�K�R�G�Q�Ç���P�D�N�U�R- 
i �P�L�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�J�R�� �R�W�R�F�]�H�Q�L�D���� �Z�� �M�D�N�L�P�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�Vowych, oraz postrzeganiem 
przez �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���Z�S���\�Z�X���W�\�F�K���F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z���Q�D���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H���H�P�L�W�H�Q�W�D�����5�\�]�\�N�R���U�\�Q�N�R�Z�H���Z���Z�\�>�V�]�\�P���V�W�R�S�Q�L�X���G�R�W�\�F�]�\��
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�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���X�G�]�L�D���R�Z�\�P�����D�N�F�M�H�����Q�L�> �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���G���X�>�Q�\�P�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���� 

2.1.2 ryzyko kredytowe �� �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���]���G���X�>�Q�\�P�L���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���L �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D�����W�D�N�>�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���O�X�E �S�R�U�Û�F�]�\�F�L�H�O�D�����L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���Q�D���V�L�H�E�L�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
�;�U�µ�G���D�P�L�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���� �Z�\�V�R�N�L�� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�D��
w stosunku do  �D�N�W�\�Z�µ�Z�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���L���Z���E�U�D�Q�>�\���H�P�L�W�H�Q�W�D�� 

2.1.3 ryzyko stopy procentowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���]�P�L�D�Q�L�H���F�H�Q���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R���V�W�D���\�P���R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X��
zmiany rynkowej stopy procent �R�Z�H�M���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �P�D�O�H�M�H����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �V�S�D�G�N�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �U�R���Q�L�H���� �–�P�� �G���X�>�V�]�\�� �F�]�D�V�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �M�H�V�W�� �Z�L�Û�N�V�]�H����
�&�]�\�Q�Q�L�N�D�P�L�� �P�R�J�Ç�F�\�P�L�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Zych i spadek cen posiadanych przez Subfundusz 
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���V�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����Z�]�U�R�V�W���E�L�H�>�Ç�F�H�M���O�X�E���S�U�R�J�Q�R�]�R�Z�D�Q�H�M���L�Q�I�O�D�F�M�L�����Z�\�V�R�N�L�H���W�H�P�S�R���U�R�]�Z�R�M�X���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R����
�V�S�D�G�H�N�� �V�W�R�S�\�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�D�� �R�F�H�Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �I�L�V�N�D�O�Q�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�]�U�R�V�W�� �V�W�µ�S��
procentowych w innych krajach,  

2.1.4 ryzyko rozliczenia �� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �F�R�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H��
przez �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �O�X�E�� �V�W�U�D�W���� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H zmian �D�P�L�� �F�H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K����
�N�W�µ�U�\�F�K���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���G�R�W�\�F�]�\���L���E�U�D�N�L�H�P���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���Q�L�P�L�� 

2.1.5 ryzyko kontrahenta �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�\�P���O�X�E���Q�L�H�V�N�X�W�H�F�]�Q�\�P���G�R�F�K�R�G�]�H�Q�L�X���U�R�V�]�F�]�H�����)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�R�E�H�F���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\��
�Q�L�H���Z�\�Z�L�Ç�]�D�O�L���V�L�Û���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�Mi z Funduszem zawartej poza systemem gwarancyjnym,  

2.1.6 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���E�U�D�N�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�E�\�F�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R �F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M��
�L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z���N�V�L�Û�J�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�D���L�F�K���S�R���F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

2.1.7 ryzyko walutowe �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �]�P�L�D�Q�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�]�J�O�Û�G�H�P��
�Z�D�O�X�W�\���S�R�O�V�N�L�H�M�����Z���N�W�µ�U�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z�\�F�H�Q�D���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu , 

2.1.8 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X���G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���O�X�E���X�W�U�D�F�L�H���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���V�Ç���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�] Depozytariusza i podmioty trzecie, 
�N�W�µ�U�H���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç���F�]�Û���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�Le umowy z Depozytariuszem lub Funduszem. Aktywa Subfunduszu 
�V�Ç�� �]�D�S�L�V�\�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �L �U�H�M�H�V�W�U�D�F�K�� �R�G�U�Û�E�Q�L�H�� �R�G�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �L�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�La dysponowania Aktywami Subfunduszu. 
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���S�R�Q�R�V�L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���É���]�D���X�W�U�D�W�Û���D�N�W�\�Z�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W���������L�������8�V�W�D�Z�\��oraz art. 12 ust.1 i ust. 
�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���������������������Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�9���S�N�W�������� 

2.1.9 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z���� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�\�Q�N�X����
�V�H�J�P�H�Q�F�L�H���U�\�Q�N�X���O�X�E���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D �W�\�P���U�\�Q�N�X�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�����V�H�J�P�H�Q�F�L�H���O�X�E���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����P�R�>�H��
�R�G�G�]�L�D���\�Z�D�É�� �Q�D�� �S���\�Q�Q�R���É�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu ���� �F�R�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �L�V�W�R�W�Q�\�P�L�� �Z�D�K�D�Q�L�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnictwa,  

2.1.10 ryzyko podatkowe �� dotyczy lokat Subfunduszu dokonanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej i polega 
na �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�Q�Q�\�� �Q�L�>�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �]�P�L�D�Q�L�H�� �Z�\�N���D�G�Q�L�� �S�U�D�Z�D��
�S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �]�P�L�D�Q�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�µ�Z���� �5�\�]�\�N�R�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X��
z �W�D�N�L�F�K���O�R�N�D�W���L���Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]estnictwa,  

2.1.11 ryzyko prawne �� �S�R�O�H�J�D���R�Q�R���Q�D���Z�S���\�Z�L�H���]�P�L�D�Q���S�U�D�Z�Q�\�F�K���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D���S�U�]�H�]���H�P�L�W�H�Q�W�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�Ç�����=�P�L�D�Q�\���W�H��
�P�R�J�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G�R�W�\�F�]�\�É���S�U�D�Z�D���S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�����N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�����L���N�R�Q�F�H�V�M�L�����:�]�U�R�V�W���R�E�F�L�Ç�>�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H 
�]���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���Z�]�U�R�V�W���N�R�V�]�W�µ�Z���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���H�P�L�W�H�Q�W�D�����F�R���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���M�H�J�R���V�\�W�X�D�F�M�Û��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���Z�D�U�W�R���É���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� 

2.1.12 ryzyko inwestycji zagranicznych �� inwestycje na rynkach zagranicznych  �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]���U�\�]�\�N�L�H�P���Z�D�O�X�W�R�Z�\�P���R�S�L�V�D�Q�\�P���Z���S�N�W��������������
�R�U�D�]�� �]�� �U�\�]�\�N�L�H�P�� �]�P�L�D�Q�\�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M���� �6�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �M�H�V�W�� �Z�� �G�X�>�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �R�G�� �V�W�D�Q�X�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �Z �N�U�D�M�D�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �=�P�L�D�Q�D�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �P�R�>�H�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H��
�Z�S���\�Q�Ç�É�� �Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç�� �Z�\�F�H�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �]�� �G�D�Q�H�J�R�� �N�U�D�M�X���� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D rynkach 
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �Q�D�U�D�>�R�Q�H�� �V�Ç�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �U�\�]�\�N�R�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�F�R�I�\�Z�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��
z �G�D�Q�H�J�R���U�H�J�L�R�Q�X���L���V�N�X�W�N�R�Z�D�É���V�S�D�G�N�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 

2.1.13 �U�\�]�\�N�R�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�S�U�µ�F�]�� �U�\�]�\�N�� �Z���D���Fiwych 
dla �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �L�F�K�� �S�R�U�W�I�H�O�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �Rraz opisa�Q�\�F�K�� �Z�\�>�H�M�� �U�\�]�\�N�� �Z���D���F�L�Z�\�F�K��
dla �W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.1 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �E�L�H�>�Ç�F�Ç�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �S�R�U�W�I�H�O�D �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �L jego zmiany 
dokonywane przez �]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.13.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �D�N�W�X�D�O�Q�H�J�R�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�X�� �G�H�F�\�]�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D��
�$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�����N�W�µ�U�H���X�M�D�Z�Q�L�D�M�Ç���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z �S�U�]�H�S�L�V�D�F�K���S�U�D�Z�D�����5�\�]�\�N�R���W�R���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H nie 
�M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���E�L�H�>�Ç�F�H���R�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�D�U�D�P�H�W�U�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����Z���W�\�P���S�R�]�L�R�P�X���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.3 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� r�\�]�\�N�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������R�G�Q�R�V�]�Ç�F�H���V�L�Û���G�R���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 
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2.1.13.4 ryzyko wyceny �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�\�F�H�Q�\�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R�� �–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �R�G�P�L�H�Q�Q�\��
�V�S�R�V�µ�E���Q�L�>���G�R�N�R�Q�\�Z�D���E�\���M�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

2.1.13.5 ryzyko wyceny rynkowej �� polega �Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���U�µ�>�Q�L�F���S�R�P�L�Û�G�]�\���Z�\�F�H�Q�Ç���U�\�Q�N�R�Z�Ç���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���U�\�Q�N�X���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���:�$�1���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�M���Q�D���W�\�W�X�����X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.6 �U�\�]�\�N�R���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z �� �R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L �]�Q�D�F�]�Q�H�J�R���X�]�D�O�H�>�Q�L�H�Q�L�X���Z�\�Q�L�N�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���M�H�G�Q�H�M���O�X�E���N�L�O�N�X���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.14 �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P�L���� �]�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H�P�� �X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
�S�R�F�K�R�G�Q�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H ryzyka: 

2.1.14.1 �U�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�]�\�F�M�L�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R���O�X�E���M�H�J�R���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���X�>�\�F�L�D�� 

2.1.14.2 ryzyko wyceny �� polega na zastosowaniu w  �P�R�G�H�O�X�� �Z�\�F�H�Q�\�� �G�D�Q�\�F�K�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K�� �E���Û�G�\���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���Z�\�N�D�]�D�Q�L�H���Z�\�F�H�Q�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�R�U�W�I�H�O�X���Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�� 

2.1.14.3 ryzyko niedopasowania  �� polega na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P��
z �E���Û�G�Q�H�M���R�F�H�Q�\���N�R�U�H�O�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���S�R�]�\�F�M�Ç���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�Ç���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�P���� 

2.1.14.4 ryzyko bazy �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�L�H�� �N�X�U�V�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Q�L�H�D�G�Hkwatnej do  �]�P�L�D�Q�� �Z�D�U�W�R���F�L��
instrumentu bazowego,  

2.1.14.5 �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�J�R�� �S�R�S�\�W�X�� �L�� �S�R�G�D�>�\�� �Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���Q�D���S�R�]�\�F�M�D�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�\�F�K���L �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� 

2.1.15 �U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H z inwestowaniem w Akcje �� �]���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z���$�N�F�M�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���S�R�Q�L�>�V�]�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.15.1 ryzyko makroekonomiczne �� �Q�D�� �U�\�Q�H�N�� �D�N�F�M�L�� �P�R�J�Ç�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H�� �Z�S���\�Q�Ç�É�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�� �N�U�D�M�R�Z�H��
i ���Z�L�D�W�R�Z�H���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �W�D�N�L�H�� �M�D�N���� �W�H�P�S�R�� �Z�]�U�R�V�W�X���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �Q�L�H�U�µ�Z�Q�R�Z�D�J�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M��
���G�H�I�L�F�\�W�\���E�X�G�>�H�W�R�Z�H�����K�D�Q�G�O�R�Z�\���L �R�E�U�R�W�µ�Z���E�L�H�>�Ç�F�\�F�K�������Z�L�H�O�N�R���É���S�R�S�\�W�X���N�R�Q�V�X�P�S�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�]�L�R�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����Z�\�V�R�N�R���É��
�V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H�� �S�R�]�L�R�P�X�� �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� �L�� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �V�H�N�W�R�U�D�� �E�D�Q�N�R�Z�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �S�R�Q�L�>�H�M��
�V�W�D�Q�G�D�U�G�X���Z���V�H�N�W�R�U�]�H���E�D�Q�N�R�Z�\�P�����Z�L�H�O�N�R���É���]�D�G���X�>�H�Q�L�D���N�U�D�M�R�Z�H�J�R�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���S�U�D�F�\�����Z�L�H�O�N�R���É���L���N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H��
�V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���L�Q�I�O�D�F�M�L���� �Z�L�H�O�N�R���É�� �L�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���F�H�Q���V�X�U�R�Z�F�µ�Z���� �V�\�W�X�D�F�M�D���J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�D���� �3�R�J�D�U�V�]�D�M�Ç�F�D���V�L�Û��
sytuacja makro �H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���]���U�H�J�X���\���Z�S���\�Z�D���Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H���Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç���Z�\�F�H�Q�Û���D�N�F�M�L���� 

2.1.15.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�Q�>�R�Z�H���� emitenci akcji  �V�Ç�� �S�R�G�G�D�Q�L�� �U�\�]�\�N�X�� �E�U�D�Q�>�\���� �Z�� �N�W�µ�U�H�M�� �G�]�L�D���D�M�Ç���� �:�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�R�W�\�F�]�\�� �W�R�� �U�\�]�\�N����
wzrostu konkurencji, spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  podmi �R�W�\���]���E�U�D�Q�>�\���L���]�P�L�D�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�\�F�K����
�2�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�H���U�\�]�\�N�D���E�U�D�Q�>�R�Z�H�J�R���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���S�R�S�U�]�H�]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���Z���D�N�F�M�H���V�S�µ���H�N���] �U�µ�>�Q�\�F�K���E�U�D�Q�>�� 

2.1.15.3 �U�\�]�\�N�R�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �V�S�µ���N�L���� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z�� �D�N�F�M�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �:�S���\�Z�� �Q�D�� �Q�L�H�� �P�D�M�Ç��
w szcz�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �S�R�]�L�R�P�� ���D�G�X�� �N�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�H�J�R�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �M�D�N�R���É�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���� �Z�\�Q�L�N�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D����
polityka dywidendowa, zdarzenia losowe, konflikty w akcjonariacie oraz koszty agencji.  

2.2 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

2.2.1 �U�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�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���� �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��
z �]�D�Z�D�U�F�L�H�P�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z���� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �Z�D�U�X�Q�N�D�P�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �L�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L��
gwarancjami.  

ryzyko nieos �L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K�� �]�P�L�D�Q�� �F�H�Q��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �]�P�L�D�Q��
WANJU. Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostk �L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���M�H�V�W���]�D�O�H�>�Q�D���]�D�U�µ�Z�Q�R���R�G ceny Jednostki Uczestnictwa 
�Z���G�Q�L�X���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Z�L�H�O�N�R���F�L���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���R�S���D�W�\���]�D���]�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���W�D�N�>e 
od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia J ednostek Uczestnictwa Subfunduszu i  �Z�L�H�O�N�R���F�L���R�S���D�W�\���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���]���W�\�W�X���X��
�R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�]�L�H��
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�S���D�W�\�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���� �F�R�� �R�E�Q�L�>�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�] �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�L�H�O�N�R���É�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �=�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P��
�U�\�]�\�N�L�H�P�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û�� �U�\�]�\�N�R�� �Z�\�E�R�U�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�]�J�R�G�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�R�I�L�O�H�P�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���� �3�R�O�H�J�D�� �R�Q�R�� �Q�D �Q�L�H�G�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�X�� �Z���D�V�Q�H�M��
�D�Z�H�U�V�M�L�� �G�R�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �L�� �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �V�W�R�S�Ç�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R �F�H�Q�L�H�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K��
perspektyw lokaty w  Subfundusz.  

�=�D�G�Q�D���]���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���X�P�µ�Z���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���Q�L�H�V�L�H���]�H���V�R�E�Ç���U�\�]�\�N���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W����������
�Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R���3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���X�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���X�G�]�L�H�O�D���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� 

2.2.2 Ryzyko �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���� �Q�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �O�X�E�� �P�D��
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\���Z�S���\�Z 

2.2.2.1 ryzyko otwarcia likwidacji - �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�����5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�����=���G�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L��
�)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���P�R�>�H���]�E�\�Z�D�É���L odku �S�\�Z�D�É���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
�O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �:�� �W�U�D�N�F�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �R�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
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w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H��
�S�U�]�H�V���D�Q�H�N�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �8�V�W�D�Z�L�H�� �L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��
w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych ���� �–�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R���� �>�H�� ���U�R�G�N�L�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L��
po �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���E�Û�G�Ç���Q�L�>�V�]�H���Q�L�>���E�\���\�E�\���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�Q�W�\�Q�X�R�Z�D�Q�L�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

2.2.2.2 �S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����V�S�µ���N�Û���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç���O�X�E���=�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���]���8�(���� na podstawie umowy 
zawartej przez Towarzystwo z innym towarzyst �Z�H�P�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �W�R�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�M�Ç�É��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���W�D�N�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\�����S�U�]�H�N�D�]�D�É���V�S�µ���F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�M��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z���� �3�U�]�H�M�Û�F�L�H��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���R�U�D�]���� �]�D���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z��
wskazanych w Ustawie �� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z��
�S�R�S�U�]�H�]���X�G�]�L�D�����Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2.2.2.3 �]�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�] �� �X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���D�N�W�\�Z�µ�Z���P�R�>�H���E�\�É��
wypowiedziana przez Fundusz lub Depozytariusza z  �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H�P�� �V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �W�H�U�P�L�Q�X�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D����
�.�R�P�L�V�M�D�� �P�R�>�H�� �Q�D�N�D�]�D�É���)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �]�P�L�D�Q�Û�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �-�H���O�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�P�R�Z�L�H�� �D�O�E�R�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �M�H�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�F�L�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�S�R�Z�L�D�G�D�� �X�P�R�Z�Û�� �L �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�� �.�R�P�L�V�M�Û����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X���R�W�Z�D�U�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���O�X�E���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���G�R�N�R�Q�X�M�H���]�P�L�D�Q�\��
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����=�P�L�D�Q�D���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L�����=�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���M�H�V�W���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���Z���V�S�R�V�µ�E��
�]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�S�U�]�H�U�Z�D�Q�H�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �Z �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H��
�G�R�N�R�Q�D�É�� �]�P�L�D�Q�\�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�L�H�� �P�D��
�Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�� 

2.2.2.4 �S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H���I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P - �8�V�W�D�Z�D���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R��
�R�W�Z�D�U�W�H�J�R���]���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����–�V�W�Q�L�H�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���É���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �3�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �W�D�N�L�H�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R��
na subfundusz �S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�\���R�U�D�]���S�U�]�\�G�]�L�H�O�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R�����0�R�>�H���W�R���S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�����>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���S�U�R�I�L�O��
jest nieodpowiedni dla Uczestnika. Uczestnik nie ma w �S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�X���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� 

2.2.2.5 �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�H���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���R�W�Z�D�U�W�H�J�R���Z���I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���R�W�Z�D�U�W�\ - nie dotyczy.  

2.2.2.6 zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  - ramy polityki inwestycyjnej  �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���L���6�W�D�W�X�F�L�H��
�P�R�J�Ç���X�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P�����8�V�W�D�Z�D���P�R�>�H���S�R�G�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]�H���]�P�L�D�Q�D�P�L���'�\�U�H�N�W�\�Z�\���8�&�–�7�6����
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�P�L�H�Q�L�É���V�W�U�D�W�H�J�L�Û���L �S�R�O�L�W�\�N�Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z��art. 
������ �8�V�W�D�Z�\���� �]�P�L�D�Q�\�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �=�P�L�D�Q�D�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z odniesieniu do polityki inwestycyjnej 
�Q�L�H�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Z�F�K�R�G�]�L���Z �>�\�F�L�H���S�R �X�S���\�Z�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G �G�Q�L�D���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���R���]�P�L�D�Q�D�F�K�����=�P�L�D�Q�D��
�S�R�O�L�W�\�N�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���� �>�H �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �V�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�R�I�L�O�� �M�H�V�W��
nieodpowiedni dla  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X��na �]�P�L�D�Q�Û���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R zmianie 
polityki inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.3 R�\�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L���J�Z�D�U�D�Q�W�D �� �Q�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�H�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���M�H�V�W���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�\�P�� 

2.2.4 Ryzyko inflacji �� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Z�L�Q�Q�L�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�É�� �U�\�]�\�N�R�� �V�S�D�G�N�X�� �V�L���\�� �Q�D�E�\�Z�F�]�H�M�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���� �–�Q�I�O�D�F�M�D��
�S�R�Z�R�G�X�M�H�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���U�H�D�O�Q�D�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�I�O�D�F�M�L�����V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���L�V�W�R�W�Q�L�H���U�µ�>�Q�D���R�G���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�M��
�V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�O�D�F�M�L���� 

2.2.5 Ryzyko �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �W�\�P�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P�L��- zmiany regulacji prawnych 
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç��
�Z�S���\�Z�D�É���Q�D���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���M�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���&�–�7�����8�V�W�D�Z�L�H��
�3�–�7���� �L�Q�Q�\�F�K�� �X�V�W�D�Z�D�F�K���� �X�P�R�Z�D�F�K�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K���� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�X���� �Z�� �W�\�P��
�S�R�G�V�W�D�Z�\���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�D�Z�N�L���S�R�G�D�W�N�X���P�R�J�Ç���Z�S���\�Z�D�É���Q�D���V�W�R�S�Û���]�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�� 

2.3 �$�N�W�X�D�O�Q�L�H���V�W�R�V�R�Z�D�Q�D���P�H�W�R�G�D���S�R�P�L�D�U�X���F�D���N�R�Z�L�W�H�M���H�N�V�S�R�]�\�F�M�L���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Dla subfunduszu Santander  �2�E�O�L�J�D�F�M�L�� �.�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�\�F�K�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �Z�� �N�D�>�G�\�P��Dniu R�R�E�R�F�]�\�P�� �R�E�O�L�F�]�D�� �F�D���N�R�Z�L�W�Ç�� �H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û��
�)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�\�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X�� �P�H�W�R�G�\�� �]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�L�D�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �]�D�V�D�G�D�P�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L�� �Z�� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X�� �0�L�Q�L�V�W�U�D�� �5�R�]�Z�R�M�X��
i �)�L�Q�D�Q�V�µ�Z�� �]�� �G�Q�L�D�� ������ �O�L�S�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z���V�S�U�D�Z�L�H�� �V�S�R�V�R�E�X���� �W�U�\�E�X���R�U�D�]�� �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D��
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2017, poz. 1444).  

3. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�R�I�L�O�X���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  Obligacji Korporacyjnych.  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���Z�D�U�X�Q�N�L�� 
1. �S�O�D�Q�X�M�Ç���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�����U�H�G�Q�L�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����P�L�Q�L�P�X�P����-letnie),  
2. �R�F�]�H�N�X�M�Ç���Z�]�U�R�V�W�X���Z�D�U�W�R���F�L���V�Z�R�L�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L �Q�D���S�R�]�L�R�P�L�H���S�U�]�H�Z�\�>�V�]�D�M�Ç�F�\�P���]�\�V�N�L���P�R�>�O�L�Z�H���G�R���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Q�D���U�\�Q�N�X��

�N�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���R�U�D�]���Q�D���U�\�Q�N�X���S�D�S�L�H�U�µ�Z���V�N�D�U�E�R�Z�\�F�K, 
3. �Q�L�H���D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z��Akcje, natomiast �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���R�E�O�L�J�D�F�M�H��

i �L�Q�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �G���X�>�Q�H���� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H�� �J���µ�Z�Q�L�H�� �]�� �U�\�]�\�N�D�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �H�P�L�W�H�Q�W�D�� �R�U�D�]�� �U�\�]�\�N�D �Z�D�K�D���� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S��
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procentowych.  

Wskazanie 2-�O�H�W�Q�L�H�J�R���R�N�U�H�V�X���M�D�N�R���P�L�Q�L�P�D�O�Q�H�J�R���F�]�D�V�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���L�Q�Z�H�V�W�R�U���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�U�D�É���S�R�G���X�Z�D�J�Û�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H��
�S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �G�R�S�L�H�U�R�� �S�R�� �R�N�R���R��2 latach od rozpo �F�]�Û�F�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �1�L�H��
�Z�\�N�O�X�F�]�D�� �W�R�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �Z�\�V�R�N�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �Z�� �R�N�U�H�V�L�H�� �N�U�µ�W�V�]�\�P�� �Q�L�>��2 �O�D�W�D�� �D�Q�L�� �Q�L�H�� �J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D��
�V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�J�R�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D�� �]�\�V�N�X�� �O�X�E�� �Q�D�Z�H�W�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�H���Q�H�M�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�H�J�R�� �N�D�S�L�W�D���X�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>��
2 lata.  

4. �:�\�V�R�N�R���F�L�� �R�S���D�W�� �L�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� �]�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  Obligacji Korporacyjnych, 
�V�S�R�V�µ�E���L�F�K���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���L���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���R�U�D�]���R���N�R�V�]�W�\���R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �Z�\�V�R�N�R���É���� �V�S�R�V�µ�E�� �N�D�O�N�X�O�D�F�M�L�� �L�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���S�R�N�U�\�F�L�H���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���N�R�V�]�W�µ�Z���V�Ç��
�R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W�������������6�W�D�W�X�W�X�� 

4.2 �:�D�U�W�R���É���:�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N�D���.�R�V�]�W�µ�Z���&�D���N�R�Z�L�W�\�F�K�����:�.�&���� 
WKC w 2018 roku  �Z�\�Q�L�µ�V���� 
�ƒ 1,91% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;  
�ƒ 1,81% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;  
�ƒ 1,61% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  

�:�D�U�W�R���É��WKC �R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�G�]�L�D�����N�R�V�]�W�µ�Z���Q�L�H�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�����U�H�G�Q�L�H�M��
WAN Subfunduszu za rok 2018. 

�-�H�G�\�Q�Ç�� �S�R�]�\�F�M�Ç�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�M�Ç�F�Ç�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P����
�0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D���Z���S�N�W�������������S�R�Q�L�>�H�M�� 

�.�D�W�H�J�R�U�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�L�H�Z���Ç�F�]�R�Q�\�F�K���G�R��WKC: 
1. �N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�H�����Z���W�\�P���S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H�����S�R�G�D�W�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�D�E�\�F�L�H�P���O�X�E���]�E�\�F�L�H�P���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���S�R�U�W�I�H�O�D�� 
2. �R�G�V�H�W�N�L���]���W�\�W�X���X���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�R�>�\�F�]�H�N���O�X�E���N�U�H�G�\�W�µ�Z�� 
3. ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 
4. �R�S���D�W�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �L�Q�Q�H�� �R�S���Dty ponoszone �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��

przez Uczestnika, 
5. �Z�D�U�W�R���F�L���X�V���X�J���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� 

4.3 �2�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �X�L�V�]�F�]�D�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
przez Uczestnika.  

�3�R�Q�L�>�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�R���R�S���D�W�\���X�L�V�]�F�]�D�Q�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���L���L�F�K��maksymalne stawki:  
1. �R�S���D�W�D���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���]�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 3%, 
2. �R�S���D�W�D���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 1%, 
3. �R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�Vji �� 1%. 

�6�S�R�V�µ�E���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���R�S���D�W���]�R�V�W�D�����R�S�L�V�D�Q�\���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�–�–���Z���S�N�W���������������������L���������� 

4.4 �2�S���D�W�D���]�P�L�H�Q�Q�D�����E�Û�G�Ç�F�D���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H�M���Z�\�V�R�N�R���É���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���R�S���D�W�\���]�P�L�H�Q�Q�H�M���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�H�M���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

4.5 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���R�W�U�]�\�P�X�M�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�� 
�ƒ 2,2% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,  
�ƒ 1,9% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  
�ƒ 1,6% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,  
�Z�� �V�N�D�O�L�� �U�R�N�X���� �O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �M�D�N�R�� �������� �G�Q�L���� ���U�H�G�Q�L�H�M�� �U�R�F�]�Q�H�M�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�F�H�M�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa.  

4.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �O�X�E�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H������ �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�V�]�W�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Sub�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  �S�R���U�H�G�Q�L�R���V�Ç���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���P�L�Û�G�]�\��Subfundusz a T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���O�X�E���L�Q�Q�\���S�R�G�P�L�R�W�����Z���W�\�P���X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L���Z�S���\�Z���W�\�F�K���X�V���X�J��
na �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L���S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D��
Towarzystwa  �]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��Subfunduszem.  

�.�R�V�]�W�\���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���S�R�P�L�Û�G�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����=�D�V�D�G�\���R�E�F�L�Ç�>�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���N�R�V�]�W�D�P�L��
�R�N�U�H���O�D���6�W�D�W�X�W���� 

�3�R�G�P�L�R�W�\���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�������Z�L�D�G�F�]�Ç�F�H���X�V���X�J�L���Q�D���U�]�H�F�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����P�R�J�Ç���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�É���O�X�E���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�É���G�O�D 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���D�Q�D�O�L�]�\���L���U�H�N�R�P�H�Q�G�D�F�M�H���O�X�E���R�I�H�U�R�Z�D�É���G�R�V�W�Û�S���G�R���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�F�K���V�\�V�W�H�P�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K�����W�]�Z�����X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H������
�F�R�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É��
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wynagrodzenia Towa �U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  �2�E�O�L�J�D�F�M�L���.�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�\�F�K���Z���X�M�Û�F�L�X���K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�P�� 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 201 8 roku), zgodna ze sprawozdaniem finansowym 
Sub�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�E�D�G�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���Z�\�Q�R�V�L���D��2 393 306 532,39 �]��. 

 

5.2 �:�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���� 

 

Stopa zwrotu obliczona na podstawie WANJU Subfunduszu w ostatnim dniu kalendarzowym roku �R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R���Z�\�U�D�>�R�Q�H�M��
w �]���R�W�\�F�K���S�R�O�V�N�L�F�K�� 

5.3 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���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���R�U�D�]���G�R�N�R�Q�D�Q�\�F�K���]�P�L�D�Q��
wzorca.  
�:�–�%�–�'�����0�������������S�X�Q�N�W�µ�Z���E�D�]�R�Z�\�F�K 

5.4 ���U�H�G�Q�L�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���]���Z�]�R�U�F�D���G�O�D���R�N�U�H�V�µ�Z��wskazanych w pkt 5.2.  

 

5.5 �–�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���M�H�M���]�E�\�F�L�D��
i �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �R�G�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�R�E�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�S���D�W�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���� �:�\�Q�L�N�L�� �K�L�V�W�Rryczne nie 
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�Ç���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�R�G�R�E�Q�\�F�K���Z�\�Q�L�N�µ�Z���Z���S�U�]�\�V�]���R���F�L�� 

  

418 902 ���������������]��

1 575 794 ���������������]��

398 610 ���������������]��

0 �������b�������b������ ���b�������b�������b������ ���b�������b�������b������ ���b�������b�������b������

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���2�E�O�L�J�D�F�M�L���.�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�\�F�K���Q�D���G�]�L�H�����������J�U�X�G�Q�L�D�������������U�R�N�X

T S A

6,61%

12,55%

6,95%

13,12%

7,48%

13,93%

0,0% 2,0% 4,0% 6,0% 8,0% 10,0% 12,0% 14,0% 16,0%

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��
Obligacji Korporacyjnych za ostatnie 3 i 5 lat

T S A

6,19%

11,73%

0,0% 2,0% 4,0% 6,0% 8,0% 10,0% 12,0% 14,0%

3 
la

ta
5 

la
t

�:�L�H�O�N�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���2�E�O�L�J�D�F�M�L��
Korporacyjnych wzorca (benchmarku) za ostatnie 3 i 5 lat



 

 97 

�3�R�G�U�R�]�G�]�L�D�����–�–�–���/�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��Santander Platinum Konserwatywny .  

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  Platinum Konserwatywny.  

1.1 �*���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���L�F�K��dywersyfikacja.  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �O�R�N�X�M�H�� �R�G�� �������� �G�R�� ���������� �V�Z�R�L�F�K�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �Z���G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R��
oraz w �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �D�U�W���� �������� �6�W�D�W�X�W�X���� �H�P�L�W�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]���I�X�Q�G�X�V�]�H���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�� �R�W�Z�D�U�W�H�� �P�D�M�Ç�F�H��
�V�L�H�G�]�L�E�Û���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M�����I�X�Q�G�X�V�]�H���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H���R�U�D�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û��
za �J�U�D�Q�L�F�Ç�����N�W�µ�U�H�����]�J�R�G�Q�L�H���]�H���V�Z�R�M�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�����F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�����������V�Z�R�L�F�K���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�R�N�X�M�Ç �Q�D���U�\�Q�N�X���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�����D���W�D�N�>�H���Z���G�H�S�R�]�\�W�\�����S�U�]�\���F�]�\�P���X�G�]�L�D�����G�H�S�R�]�\�W�µ�Z���Z���$�N�W�\�Z�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
nie przekroczy 30% . 

�1�L�H���Z�L�Û�F�H�M���Q�L�>�����������Z�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���M�H�V�W���O�R�N�R�Z�D�Q�H���Z��A�N�F�M�H���R�U�D�]���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W����
165 Statutu, emi �W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���I�X�Q�G�X�V�]�H���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�W�Z�D�U�W�H���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M�����I�X�Q�G�X�V�]�H��
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H���R�U�D�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�����N�W�µ�U�H�����]�J�R�G�Q�L�H���]�H���V�Z�R�M�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 
co najmniej 50% swoic �K���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�R�N�X�M�Ç �Q�D���U�\�Q�N�X���D�N�F�M�L���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���S�R�G�R�E�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���O�R�N�R�Z�D�É���G�R�����������V�Z�R�L�F�K���D�N�W�\�Z�µ�Z���Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���L�Q�Q�H���Q�L�>���Z�\�P�L�H�Q�L�R�Q�H���Z���D�N�D�S�L�F�L�H�������L�������S�R�Z�\�>�H�M�� 

�$�N�W�\�Z�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �O�R�N�R�Z�D�Q�H�� �]�D�U�µ�Z�Q�R�� �Q�D�� �U�\�Q�N�X�� �N�U�D�M�R�Z�\�P�� �M�D�N�� �L�� �Q�D�� �U�\�Q�N�D�F�K�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���� �]�� �W�\�P�� �]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P����
�>�H �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�X���N�U�D�M�R�Z�\�P���E�Û�G�Ç���V�W�D�Q�R�Z�L���\���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�����������$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �O�R�N�R�Z�D�É�� �G�R�� ���������� �V�Z�R�L�F�K�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���� �M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�Wwa 
�I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�W�Z�D�U�W�\�F�K���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���R�U�D�]���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�V�W�\�W�X�Fji 
�Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

1.2 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�Xnduszu.  

�3�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�P�� �N�U�\�W�H�U�L�X�P�� �G�R�E�R�U�X�� �O�R�N�D�W�� �M�H�V�W�� �G�Ç�>�H�Q�L�H�� �G�R�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �F�H�O�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�]�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�H��
�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �3�U�]�\�� �X�V�W�D�O�D�Q�L�X�� �X�G�]�L�D���µ�Z��A�N�F�M�L�� �R�U�D�]�� �G���X�>�Q�\�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K��
w Aktywach �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�Û�G�Ç�� �E�U�D�Q�H�� �S�R�G�� �X�Z�D�J�Û�� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �Z�D�U�X�Q�N�X�M�Ç�F�H �V�\�W�X�D�F�M�Û�� �Q�D�� �U�\�Q�N�D�F�K�� �D�N�F�M�L��
oraz �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���L���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���U�H�Q�W�R�Z�Q�R���F�L���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� 

�:�\�E�µ�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���J���µ�Z�Q�L�H���Z���R�S�D�U�F�L�X���R���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���N�U�\�W�H�U�L�D���� 

1. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �U�\�]�\�N�D�� �N�U�H�G�\�W�R�Z�H�J�R�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�� �V�L�H�G�]�L�E�Ç�� �Z�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �L�� �S�R�]�D�� �M�H�M�� �J�U�D�Q�L�F�D�P�L����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���L���G�H�S�R�]�\�W�µ�Z���R�U�D�]���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
fundus �]�\�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���� �M�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�W�Z�D�U�W�\�F�K�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P��
�5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�����G�O�D���N�W�µ�U�\�F�K��
�S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�Ç���N�D�W�H�J�R�U�L�Ç���O�R�N�D�W���V�Ç���G���X�>�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� 

2. �G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�Û���J�H�R�J�U�D�I�L�F�]�Q�Ç���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R��
i �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z���� �D�N�F�M�L�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �R�� �S�R�G�R�E�Q�\�P�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���� �W�\�W�X���µ�Z�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K����
�M�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�W�Z�D�U�W�\�F�K�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M��
i �W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

3. �R�F�H�Q�Û�� �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�\�F�K�� �U�H�J�L�R�Q�µ�Z�� �L�� �V�H�N�W�R�U�µ�Z���� �Q�D�� �M�D�N�L�F�K�� �O�R�N�X�M�Ç�� �D�N�W�\�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H���� �I�X�Q�G�X�V�]�H��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�W�Z�D�U�W�H���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���L���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H��
�V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

4. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�D���V�L�Û�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �]�Z�U�R�W�X�� �R�U�D�]�� �H�I�H�N�W�\�Z�Q�R���F�L�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���� �I�X�Q�G�X�V�]�\��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�W�Z�D�U�W�\�F�K���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���R�U�D�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D��
�P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

5. zachowanie �S�U�]�H�Z�L�G�]�L�D�Q�H�M�� �Z�� �6�W�D�W�X�F�L�H�� �G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�L�� �O�R�N�D�W�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �G���X�>�Q�\�P�L�� �S�D�S�L�H�U�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L��
�U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �L�� �G�H�S�R�]�\�W�D�P�L���� �D�N�F�M�D�P�L�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �R�� �S�R�G�R�E�Q�\�P�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���� �W�\�W�X���D�P�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\��
zagranicznych, jednostkami uczestnictwa fu �Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�W�Z�D�U�W�\�F�K�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P��
�5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���L���W�\�W�X���D�P�L���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

6. �D�Q�D�O�L�]�Û���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� w przypadku akcji nabywanych do portfela Subfunduszu.  

1.3 �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�]�Q�D�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���D�N�F�M�L���O�X�E���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� 

1.4 Wskazanie���� �>�H�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É�� �V�L�Û�� �G�X�>�Ç�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç�� �]�H�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �O�X�E�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Hj 
�W�H�F�K�Q�L�N�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H. 

Nie dotyc zy. 

1.5 �=�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 

�)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �Z�� �W�\�P��
niewystandaryzowane �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���F�H�O�X���]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D���V�S�U�D�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu lub ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, pod warunkiem , �>�H�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �X�P�R�Z�\�� �E�Û�G�]�L�H�� �]�J�R�G�Q�H�� �]�� �F�H�O�H�P��
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inwestycyjnym Subfunduszu.  

�=�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����P�R�>�H��
�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �S�R�Q�L�H�Z�D�>�� �G�O�D�� �W�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H��
�N�D�W�H�J�R�U�L�H���U�\�]�\�N���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W����������14. 

1.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���R�U�D�]���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���N�Z�R�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��Jednostek Uczestnictwa �� �M�H���O�L���W�D�N�L�H�M��
gwarancji udzielono.  

Nie dotyczy.  

2. �2�S�L�V�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �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��Santander  Platinum 
�.�R�Q�V�H�U�Z�D�W�\�Z�Q�\�����Z���W�\�P���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 

2.1 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���V�W�U�D�W�H�J�L�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�N�R�Q�X�M�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �R�U�D�]�� �D�N�F�M�H��
i �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���R���]�E�O�L�>�R�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���W�D�N�>�H���G�R�N�R�Q�\�Z�D�É���S�R���U�H�G�Q�L�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���G���X�>�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H��
�L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �R�U�D�]�� �D�N�F�M�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �R �]�E�O�L�>�R�Q�\�P�� �F�K�Drakterze poprzez inwestowanie w  jednostki 
�X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M���� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���I�X�Q�G�X�V�]�H���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H���Z���U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�� 

�:���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���S�R�Z�\�>�V�]�\�P���F�]�\�Q�Q�L�N�L���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�H���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�H���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�L���L�Qwestycyjnych funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych 
�R�U�D�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�R�J�Ç���Z���V�S�R�V�µ�E���S�R���U�H�G�Q�L�����M�H�G�Q�R�V�W�N�L���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����O�X�E���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L��
���G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���� �D�N�F�M�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �R�� �S�R�G�R�E�Q�\�P�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���� �Z�� �W�\�P�� �W�\�W�X���\��
�X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���(�[�F�K�D�Q�J�H���7�U�D�G�H�G���)�X�Q�G�V�����Z�S���\�Z�D�É���Q�D���]�P�L�D�Q�Û���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�=���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�R�G�]�D�M�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.1 ryzyko rynkowe �� wycena lokat Subfund �X�V�]�X���S�R�G�O�H�J�D���]�P�L�D�Q�R�P���Z���Z�\�Q�L�N�X���]�P�L�D�Q���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�E�Û�G�Ç�F�\�F�K���L�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�����=�P�L�D�Q�\���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�Ç���Z �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�R�F�K�R�G�Q�Ç���P�D�N�U�R- 
i mikroekonomicznego otoczenia, w jakim funkcjonuje emitent �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�Vowych, oraz postrzeganiem 
przez �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���Z�S���\�Z�X���W�\�F�K���F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z���Q�D���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H���H�P�L�W�H�Q�W�D�����5�\�]�\�N�R���U�\�Q�N�R�Z�H���Z���Z�\�>�V�]�\�P���V�W�R�S�Q�L�X���G�R�W�\�F�]�\��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���X�G�]�L�D���R�Z�\�P�����D�N�F�M�H�����Q�L�> �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���G���X�>�Q�\�P�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���� 

2.1.2 ryzyko kredytowe �� �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���]���G���X�>�Q�\�P�L���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���L �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D�����W�D�N�>�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���O�X�E �S�R�U�Û�F�]�\�F�L�H�O�D�����L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���Q�D���V�L�H�E�L�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
�;�U�µ�G���D�P�L�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���� �Z�\�V�R�N�L�� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�D��
w stosunku do  �D�N�W�\�Z�µ�Z�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���L���Z���E�U�D�Q�>�\���H�P�L�W�H�Q�W�D�� 

2.1.3 ryzyko stopy procentowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���]�P�L�D�Q�L�H���F�H�Q���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R���V�W�D���\�P���R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�P�L�D�Q�\�� �U�\�Q�N�R�Z�H�M�� �V�W�R�S�\�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �P�D�O�H�M�H����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �V�S�D�G�N�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �U�R���Q�L�H���� �–�P�� �G���X�>�V�]�\�� �F�]�D�V�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���� �W�\�P���U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �M�H�V�W�� �Z�L�Û�N�V�]�H����
�&�]�\�Q�Q�L�N�D�P�L�� �P�R�J�Ç�F�\�P�L�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �V�S�D�G�H�N�� �F�H�Q�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���V�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����Z�]�U�R�V�W���E�L�H�>�Ç�F�H�M���O�X�E���S�U�R�J�Q�R�]�R�Z�D�Q�H�M���L�Q�I�O�D�F�M�L�����Z�\�V�R�N�L�H���W�H�P�S�R���U�R�]�Z�R�M�X���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R����
sp�D�G�H�N�� �V�W�R�S�\�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�D�� �R�F�H�Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �I�L�V�N�D�O�Q�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�]�U�R�V�W�� �V�W�µ�S��
procentowych w innych krajach,  

2.1.4 ryzyko rozliczenia �� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �F�R�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �S�R�Q�L�H�V�Lenie przez 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �O�X�E�� �V�W�U�D�W���� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H �]�P�L�D�Q�D�P�L�� �F�H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� �N�W�µ�U�\�F�K��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���G�R�W�\�F�]�\���L���E�U�D�N�L�H�P���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���Q�L�P�L�� 

2.1.5 ryzyko kontrahenta �� polega na utrudnionym lub nieskutecznym d �R�F�K�R�G�]�H�Q�L�X���U�R�V�]�F�]�H�����)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�R�E�H�F���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\��
�Q�L�H���Z�\�Z�L�Ç�]�D�O�L���V�L�Û���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�D�Z�D�U�W�H�M���S�R�]�D���V�\�V�W�H�P�H�P���J�Z�D�U�D�Q�F�\�M�Q�\�P�� 

2.1.6 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���E�U�D�N�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�E�\�F�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R cenie odzwierci �H�G�O�D�M�Ç�F�H�M��
�L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z���N�V�L�Û�J�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�D���L�F�K���S�R���F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

2.1.7 ryzyko walutowe �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �]�P�L�D�Q�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�]�J�O�Û�G�H�P��
�Z�D�O�X�W�\���S�R�O�V�N�L�H�M�����Z���N�W�µ�U�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z�\�F�H�Q�D���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu �����Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P��
w aktywa denominowane w lirze tureckiej.  

2.1.8 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X���G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���O�X�E���X�W�U�D�F�L�H���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���V�Ç���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�] Depozytariusza i podmioty trzecie, 
�N�W�µ�U�H���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç���F�]�Û���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\���] Depozytariuszem lub Funduszem. Aktywa Subfunduszu 
�V�Ç�� �]�D�S�L�V�\�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �L �U�H�M�H�V�W�U�D�F�K�� �R�G�U�Û�E�Q�L�H�� �R�G�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �L�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D�� �G�\�V�S�R�Q�Rwania Aktywami Subfunduszu. 
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���S�R�Q�R�V�L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���É���]�D���X�W�U�D�W�Û���D�N�W�\�Z�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W���������L�������8�V�W�D�Z�\��oraz art. 12 ust.1 i ust. 
�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���������������������Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�9���S�N�W�������� 
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2.1.9 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z���� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�\�Q�N�X����
�V�H�J�P�H�Q�F�L�H���U�\�Q�N�X���O�X�E���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D �W�\�P���U�\�Q�N�X�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�����V�H�J�P�H�Q�F�L�H���O�X�E���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����P�R�>�H��
�R�G�G�]�L�D���\�Z�D�É�� �Q�D�� �S���\�Q�Q�R���É�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µw Subfunduszu ���� �F�R�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �L�V�W�R�W�Q�\�P�L�� �Z�D�K�D�Q�L�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnictwa,  

2.1.10 ryzyko podatkowe �� dotyczy lokat Subfunduszu dokonanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej i polega 
na �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�Q�Q�\�� �Q�L�>�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �]�P�L�D�Q�L�H�� �Z�\�N���D�G�Q�L�� �S�U�D�Z�D��
�S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �]�P�L�D�Q�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�µ�Z���� �5�\�]�\�N�R�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X��
z �W�D�N�L�F�K���O�R�N�D�W���L���Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.11 ryzyko prawne �� �S�R�O�H�J�D���R�Q�R���Q�D���Z�S���\�Z�L�H���]�P�L�D�Q���S�U�D�Z�Q�\�F�K���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D���S�U�]�H�]���H�P�L�W�H�Q�W�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�Ç�����=�P�L�D�Q�\���W�H��
�P�R�J�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G�R�W�\�F�]�\�É���S�U�D�Z�D���S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�����N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�����L���N�R�Q�F�H�V�M�L�����:�]�U�R�V�W���R�E�F�L�Ç�>�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H��
�]���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���Z�]�U�R�V�W���N�R�V�]�W�µ�Z���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���H�P�L�W�H�Q�W�D�����F�R���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���M�H�J�R���V�\�W�X�D�F�M�Û��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���Z�D�U�W�R���É���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K 

2.1.12 ryzyko inwestycji zagranicznych �� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]���U�\�]�\�N�L�H�P���Zalutowym opisanym w pkt 2.1.7 
�R�U�D�]�� �]�� �U�\�]�\�N�L�H�P�� �]�P�L�D�Q�\�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M���� �6�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �M�H�V�W�� �Z�� �G�X�>�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �R�G�� �V�W�D�Q�X�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �Z �N�U�D�M�D�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �=�P�L�D�Q�D�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �P�R�>�H�� �Q�H�J�D�W�\�Znie 
�Z�S���\�Q�Ç�É�� �Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç�� �Z�\�F�H�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �]�� �G�D�Q�H�J�R�� �N�U�D�M�X���� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D rynkach 
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �Q�D�U�D�>�R�Q�H�� �V�Ç�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �U�\�]�\�N�R�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�F�R�I�\�Z�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��
z danego regionu i skutkow �D�É���V�S�D�G�N�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 

2.1.13 �U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� w przypadku inwestowania w Jednostki U �F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����R�S�U�µ�F�]��
�U�\�]�\�N���Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���L�F�K���S�R�U�W�I�H�O�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�Fh oraz opisan �\�F�K���Z�\�>�H�M���U�\�]�\�N��
�Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.1 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �E�L�H�>�Ç�F�Ç�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �S�R�U�W�I�H�O�D �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �L jego zmiany 
�G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.13.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �D�N�W�X�D�O�Q�H�J�R�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�X�� �G�H�F�\�]�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D��
�$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�Iela funduszu inwestycyjnego 
lub  �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�����N�W�µ�U�H���X�M�D�Z�Q�L�D�M�Ç���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�U�]�H�S�L�V�D�F�K���S�U�D�Z�D����
�5�\�]�\�N�R���W�R���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���Q�L�H���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���E�L�H�>�Ç�F�H���R�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�D�U�D�P�H�W�U�µ�Z���L�Qwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka,  

2.1.13.3 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �U�\�]�\�N�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������R�G�Q�R�V�]�Ç�F�H���V�L�Û���G�R���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.4 ryzyko wyceny �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�\�F�H�Q�\�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�� �O�X�E �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���Z���R�G�P�L�H�Q�Q�\���V�S�R�V�µ�E���Q�L�>���G�R�N�R�Q�\�Z�D���E�\���M�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

2.1.13.5 ryzyko wyceny rynkowej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���U�µ�>�Q�L�F���S�R�P�L�Û�G�]�\���Z�\�F�H�Q�Ç���U�\�Q�N�R�Z�Ç���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���U�\�Q�N�X���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���:�$�1���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�M���Q�D���W�\�W�X�����X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.6 �U�\�]�\�N�R���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z �� �R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�Q�D�F�]�Q�H�J�R���X�]�D�O�H�>�Q�L�H�Q�L�X���Z�\�Q�L�N�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���M�H�G�Q�H�J�R�����O�X�E���N�L�O�N�X�����I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.14 �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P�L���� �]�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H�P�� �X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
�S�R�F�K�R�G�Q�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.14.1 �U�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�]�\�F�Mi w przypadku 
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R���O�X�E���M�H�J�R���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���X�>�\�F�L�D�� 

2.1.14.2 ryzyko wyceny �� polega na zastosowaniu w  �P�R�G�H�O�X�� �Z�\�F�H�Q�\�� �G�D�Q�\�F�K�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K�� �E���Û�G�\���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���Z�\�N�D�]�D�Q�L�H���Z�\�F�H�Q�\ �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�R�U�W�I�H�O�X���Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�� 

2.1.14.3 ryzyko niedopasowania  �� polega na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P��
z �E���Û�G�Q�H�M���R�F�H�Q�\���N�R�U�H�O�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���S�R�]�\�F�M�Ç���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�Ç���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�P���� 

2.1.14.4 ryzyko bazy �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�L�H�� �N�X�U�V�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Q�L�H�D�G�H�N�Z�D�W�Q�H�M�� �G�R �]�P�L�D�Q�� �Z�D�U�W�R���F�L��
instrumentu bazowego,  

2.1.14.5 �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�J�R�� �S�R�S�\�W�X�� �L�� �S�R�G�D�>�\�� �Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Ç�Fych do zawarcia 
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���Q�D���S�R�]�\�F�M�D�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�\�F�K���L �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� 

2.1.15 �U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���Z���$�N�F�M�H���� �]���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z���$�N�F�M�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���S�R�Q�L�>�V�]�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.15.1 ryzyko makroekonomiczne �� na rynek akcji  �P�R�J�Ç�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H�� �Z�S���\�Q�Ç�É�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�� �N�U�D�M�R�Z�H��
i ���Z�L�D�W�R�Z�H���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �W�D�N�L�H�� �M�D�N���� �W�H�P�S�R�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �Q�L�H�U�µ�Z�Q�R�Z�D�J�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M��
���G�H�I�L�F�\�W�\���E�X�G�>�H�W�R�Z�H�����K�D�Q�G�O�R�Z�\���L �R�E�U�R�W�µ�Z���E�L�H�>�Ç�F�\�F�K�������Z�L�H�O�N�R���É���S�R�S�\�W�X���N�R�Q�V�X�P�S�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�]�L�R�P �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����Z�\�V�R�N�R���É��
�V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H�� �S�R�]�L�R�P�X�� �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� �L�� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �V�H�N�W�R�U�D�� �E�D�Q�N�R�Z�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �S�R�Q�L�>�H�M��
�V�W�D�Q�G�D�U�G�X���Z���V�H�N�W�R�U�]�H���E�D�Q�N�R�Z�\�P�����Z�L�H�O�N�R���É���]�D�G���X�>�H�Q�L�D���N�U�D�M�R�Z�H�J�R�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���S�U�D�F�\�����Z�L�H�O�N�R���É���L���N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H��
�V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���L�Q�I�O�D�F�M�L���� �Z�L�H�O�N�R���É�� �L�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���F�H�Q���V�X�U�R�Z�F�µ�Z���� �V�\�W�X�D�F�M�D���J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�D���� �3�R�J�D�U�V�]�D�M�Ç�F�D���V�L�Û��
�V�\�W�X�D�F�M�D���P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���]���U�H�J�X���\���Z�S���\�Z�D���Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H���Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç���Z�\�F�H�Q�Û���D�N�F�M�L���� 

2.1.15.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�Q�>�R�Z�H���� emitenci akcji  �V�Ç�� �S�R�G�G�D�Q�L�� �U�\�]�\�N�X�� �E�U�D�Q�>�\���� �Z�� �N�W�µ�U�H�M�� �G�]�L�D���D�M�Ç���� �:�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�R�W�\�F�]�\�� �W�R�� �U�\�]�\�N����
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wzrostu konkurencji, spadku popytu na  produkty sprzedawane przez  �S�R�G�P�L�R�W�\���]���E�U�D�Q�>�\���L���]�P�L�D�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�\�F�K����
�2�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�H���U�\�]�\�N�D���E�U�D�Q�>�R�Z�H�J�R���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���S�R�S�U�]�H�]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���Z���D�N�F�M�H���V�S�µ���H�N���] �U�µ�>�Q�\�F�K���E�U�D�Q�>�� 

2.1.15.3 �U�\�]�\�N�R�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �V�S�µ���N�L���� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z�� �D�N�F�M�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �:�S���\�Z�� �Q�D�� �Q�L�H�� �P�D�M�Ç��
w �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �S�R�]�L�R�P�� ���D�G�X�� �N�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�H�J�R�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �M�D�N�R���É�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���� �Z�\�Q�L�N�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D����
polityka dywidendowa, zdarzenia losowe, konflikty w akcjonariacie oraz koszty agencji.  

2.2 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X. 

2.2.1 R�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �-�H�G�Q�Rstki Uczestnictwa Subfunduszu, �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��
z �]�D�Z�D�U�F�L�H�P�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z���� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �Z�D�U�X�Q�N�D�P�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �L�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L��
gwarancjami.  

�5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K�� �]�P�L�D�Q�� �F�H�Q��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �]�P�L�D�Q��
�:�$�1�-�8�����6�W�R�S�D���]�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���M�H�V�W���]�D�O�H�>�Q�D���]�D�U�µ�Z�Q�R���R�G ceny Jednostki Uczestnictwa 
w dniu nabycia Jednostek Uczestnictwa �S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Z�L�H�O�N�R���F�L���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���R�S���D�W�\���]�D���]�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���W�D�N�>�H��
od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu i  �Z�L�H�O�N�R���F�L���R�S���D�W�\���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���]���W�\�W�X���X��
odkupienia przez Subfundusz Jednostek Uczes �W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�]�L�H��
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�S���D�W�\�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���� �F�R�� �R�E�Q�L�>�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�L�H�O�N�R���É�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �=�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P��
�U�\�]�\�N�L�H�P�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û�� �U�\�]�\�N�R�� �Z�\�E�R�U�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�]�J�R�G�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�R�I�L�O�H�P�� �L�Qwestora. Polega ono na  �Q�L�H�G�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�X�� �Z���D�V�Q�H�M��
�D�Z�H�U�V�M�L�� �G�R�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �L�� �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �V�W�R�S�Ç�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R �F�H�Q�L�H�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K��
perspektyw lokaty w  Subfundusz.  

�=�D�G�Q�D���]���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���X�P�µ�Z���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���Q�L�H�V�L�H���]�H���V�R�E�Ç���U�\�]�\�N���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������� 
�Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R���3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���X�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���X�G�]�L�H�O�D���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� 

2.2.2 Ryzyko �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���� �Q�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �O�X�E�� �P�D��
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\���Z�S���\�Z 

2.2.2.1 ryzyko otwarcia likwidacji - �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�����5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�����=���G�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L��
�)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���P�R�>�H���]�E�\�Z�D�É���L �R�G�N�X�S�\�Z�D�É��Jednostek Uczestnictwa.  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
�O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �:�� �W�U�D�N�F�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �R�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H��
�S�U�]�H�V���D�Q�H�N�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �8�V�W�D�Z�L�H�� �L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��
w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych ���� �–�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R���� �>�H�� ���U�R�G�N�L�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L��
po �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���E�Û�G�Ç���Q�L�>�V�]�H �Q�L�>���E�\���\�E�\���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�Q�W�\�Q�X�R�Z�D�Q�L�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

2.2.2.2 �S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����V�S�µ���N�Û���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç���O�X�E���=�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���]���8�(���� na podstawie umowy 
zawartej przez Towarzystwo z innym towarzystwem funduszy inwestycyjnych, �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �W�R�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�M�Ç�É��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���W�D�N�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\�����S�U�]�H�N�D�]�D�É���V�S�µ���F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�M��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z���� �3�U�]�H�M�Û�F�L�H��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���R�U�D�]���� �]�D���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z��
wskazanych w Ustawie �� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z��
�S�R�S�U�]�H�]���X�G�]�L�D�����Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2.2.2.3 zmiana �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�] �� �X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���D�N�W�\�Z�µ�Z���P�R�>�H���E�\�É��
wypowiedziana przez Fundusz lub Depozytariusza z  �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H�P�� �V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �W�H�U�P�L�Q�X�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D����
�.�R�P�L�V�M�D�� �P�R�>�H�� �Q�D�N�D�]�D�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �]�P�L�D�Q�Û�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �-�H���O�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�P�R�Z�L�H�� �D�O�E�R�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �M�H�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�F�L�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�S�R�Z�L�D�G�D�� �X�P�R�Z�Û�� �L �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�� �.�R�P�L�V�M�Û����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X���R�W�Z�D�U�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���O�X�E���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���G�R�N�R�Q�X�M�H���]�P�L�D�Q�\��
Depo�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����=�P�L�D�Q�D���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L�����=�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���M�H�V�W���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���Z���V�S�R�V�µ�E��
�]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�S�U�]�H�U�Z�D�Q�H�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �Z �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H��
�G�R�N�R�Q�D�É�� �]�P�L�D�Q�\�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�L�H�� �P�D��
�Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�� 

2.2.2.4 �S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H���I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P - �8�V�W�D�Z�D���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R��
o�W�Z�D�U�W�H�J�R���]���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����–�V�W�Q�L�H�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���É���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �3�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �W�D�N�L�H�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R��
na �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�\���R�U�D�]���S�U�]�\�G�]�L�H�O�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�Nom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa 
subfunduszu  �S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R�����0�R�>�H���W�R���S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�����>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���S�U�R�I�L�O��
�M�H�V�W���Q�L�H�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L���G�O�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���S�R���Ç�F�]�H�Q�Lu Subfunduszy.  

2.2.2.5 �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�H���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���R�W�Z�D�U�W�H�J�R���Z���I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���R�W�Z�D�U�W�\ - nie dotyczy.  

2.2.2.6 zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  - �U�D�P�\���S�R�O�L�W�\�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���L���6�W�D�W�Xcie 
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�P�R�J�Ç���X�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P�����8�V�W�D�Z�D���P�R�>�H���S�R�G�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]�H���]�P�L�D�Q�D�P�L���'�\�U�H�N�W�\�Z�\���8�&�–�7�6����
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�P�L�H�Q�L�É���V�W�U�D�W�H�J�L�Û���L �S�R�O�L�W�\�N�Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W����
������ �8�V�W�D�Z�\���� �]�P�L�D�Q�\�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç��zgody Komisji. Zmiana Statutu w  odniesieniu do polityki inwestycyjnej 
�Q�L�H�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Z�F�K�R�G�]�L���Z �>�\�F�L�H���S�R �X�S���\�Z�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G �G�Q�L�D���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���R���]�P�L�D�Q�D�F�K�����=�P�L�D�Q�D��
�S�R�O�L�W�\�N�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���� �>�H �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �V�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�R�I�L�O�� �M�H�V�W��
nieodpowiedni dla  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X��na �]�P�L�D�Q�Û���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R zmianie 
polityki inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.3 R�\�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L���J�Z�D�U�D�Q�W�D���� �Q�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�H�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���M�H�V�W��funduszem gwarantowanym.  

2.2.4 Ryzyko inflacji �� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Z�L�Q�Q�L�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�É�� �U�\�]�\�N�R�� �V�S�D�G�N�X�� �V�L���\�� �Q�D�E�\�Z�F�]�H�M�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���� �–�Q�I�O�D�F�M�D��
�S�R�Z�R�G�X�M�H�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���U�H�D�O�Q�D�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�I�O�D�F�M�L�����V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���L�V�W�R�W�Q�L�H���U�µ�>�Q�D���R�G���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�H�M��
�V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�O�D�F�M�L���� 

2.2.5 Ryzyko �]�Z�L�Ç�]�D�Qe �]�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �W�\�P�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�P�L��- zmiany regulacji prawnych 
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç��
�Z�S���\�Z�D�É���Q�D���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���M�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���&�–�7�����8�V�W�D�Z�L�H��
�3�–�7���� �L�Q�Q�\�F�K�� �X�V�W�D�Z�D�F�K���� �X�P�R�Z�D�F�K�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K���� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �Nonstrukcji podatku, w tym 
�S�R�G�V�W�D�Z�\���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�D�Z�N�L���S�R�G�D�W�N�X���P�R�J�Ç���Z�S���\�Z�D�É���Q�D���V�W�R�S�Û���]�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�� 

2.3 �$�N�W�X�D�O�Q�L�H���V�W�R�V�R�Z�D�Q�D���P�H�W�R�G�D���S�R�P�L�D�U�X���F�D���N�R�Z�L�W�H�M���H�N�V�S�R�]�\�F�M�L���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Dla subfunduszu Santander  �3�O�D�W�L�Q�X�P�� �.�R�Q�V�H�U�Z�D�W�\�Z�Q�\�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �Z�� �N�D�>�G�\�P��Dniu R�R�E�R�F�]�\�P�� �R�E�O�L�F�]�D�� �F�D���N�R�Z�L�W�Ç�� �H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û��
�)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�\�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X�� �P�H�W�R�G�\�� �]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�L�D�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �]�D�V�D�G�D�P�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L�� �Z�� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X�� �0�L�Q�L�V�W�U�D�� �5�R�]�Z�R�M�X��
i �)�L�Q�D�Q�V�µ�Z�� �]�� �G�Q�L�D�� ������ �O�L�S�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �V�S�R�V�R�E�X�� �W�U�\�E�X���R�U�D�]�� �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D��
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2017, poz. 1444).  

3. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�R�I�L�O�X���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  Platinum Konserwatywny.  

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���Z�D�U�X�Q�N�L�� 

1. �S�O�D�Q�X�M�Ç���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�����U�H�G�Q�Lo- �O�X�E���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����P�L�Q�L�P�X�P����-letnie),  
2. �R�F�]�H�N�X�M�Ç���]�\�V�N�µ�Z���Q�D���S�R�]�L�R�P�L�H���Q�L�H�F�R���Z�\�>�V�]�\�P���Q�L�>���R�I�H�U�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H���R�E�O�L�J�D�F�M�L���V�N�D�U�E�R�Z�\�F�K�� 
3. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���M�H�G�\�Q�L�H���Z���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�P���]�D�N�U�H�V�L�H���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���D�N�F�M�H�����O�L�F�]�Ç���V�L�Û���]���P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç���S�H�Z�Q�\�F�K���Z�D�K�D����

�Z�D�U�W�R���F�L���L�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H���Z���N�U�µ�W�N�L�P���R�N�U�H�V�L�H���� 
4. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���R�E�O�L�J�D�F�M�H���L���L�Q�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���G���X�>�Q�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���J���µ�Z�Q�L�H���]���U�\�]�\�N�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��

emitenta oraz �U�\�]�\�N�D���Z�D�K�D�����U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� 

Wskazanie 2-�O�H�W�Q�L�H�J�R���R�N�U�H�V�X���M�D�N�R���P�L�Q�L�P�D�O�Q�H�J�R���F�]�D�V�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���L�Q�Z�H�V�W�R�U���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�U�D�É���S�R�G���X�Z�D�J�Û�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H��
�S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �G�R�S�L�H�U�R�� �S�R�� �R�N�R���R�� �� latach od  �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �1�L�H��
�Z�\�N�O�X�F�]�D�� �W�R�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �Z�\�V�R�N�L�H�M�� �V�W�R�S�\ �]�Z�U�R�W�X�� �Z�� �R�N�U�H�V�L�H�� �N�U�µ�W�V�]�\�P�� �Q�L�>�� �� �O�D�W�D�� �D�Q�L�� �Q�L�H�� �J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D��
�V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�J�R�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D�� �]�\�V�N�X�� �O�X�E�� �Q�D�Z�H�W�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�H���Q�H�M�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�H�J�R�� �N�D�S�L�W�D���X�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>��
2 lata.  

4. �:�\�V�R�N�R���F�L�� �R�S���D�W�� �L�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� �]�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  Platinum  Konserwatywny, 
�V�S�R�V�µ�E���L�F�K���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���L���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���R�U�D�]���R���N�R�V�]�W�\���R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

4.1 Rodzaje, maksymaln a �Z�\�V�R�N�R���É���� �V�S�R�V�µ�E�� �N�D�O�N�X�O�D�F�M�L�� �L�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���S�R�N�U�\�F�L�H���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���N�R�V�]�W�µ�Z���V�Ç��
�R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W�������������6�W�D�W�X�W�X�� 

4.2 �:�D�U�W�R���É���:�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N�D���.�R�V�]�W�µ�Z���&�D���N�R�Z�L�W�\�F�K�����:�.�&���� 

WKC w 2018 roku  �Z�\�Q�L�µ�V���� 
�ƒ 1,83% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;  
�ƒ 1,73% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;  
�ƒ 1,64% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  

�:�D�U�W�R���É��WKC �R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�G�]�L�D�����N�R�V�]�W�µ�Z���Q�L�H�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�����U�H�G�Q�L�H�M��
WAN Subfunduszu za rok 2018. 

�-�H�G�\�Q�Ç�� �S�R�]�\�F�M�Ç�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�M�Ç�F�Ç�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P����
�0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D���Z���S�N�W�������������S�R�Q�L�>�H�M�� 

�.�D�W�H�J�R�U�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�L�H�Z���Ç�F�]�R�Q�\�F�K���G�R��WKC: 

1. �N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�H�����Z���W�\�P���S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H�����S�R�G�D�W�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�D�E�\�F�L�H�P���O�X�E���]�E�\�F�L�H�P���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���S�R�U�W�I�H�O�D�� 
2. �R�G�V�H�W�N�L���]���W�\�W�X���X���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�R�>�\�F�]�H�N���O�X�E���N�U�H�G�\�W�µ�Z�� 
3. ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 
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4. �R�S���D�W�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �S�R�Q�R�V�]�R�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R�� �S�U�]�H�]��
Uczestnika, 

5. �Z�D�U�W�R���F�L���X�V���X�J���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� 

4.3 �2�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �X�L�V�]�F�]�D�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R�� �S�U�]�H�]��
Uczestnika.  

�3�R�Q�L�>�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�R���R�S���D�W�\���X�L�V�]�F�]�D�Q�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���L���L�F�K��maksymalne stawki:  

1. �R�S���D�W�D���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���]�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 3%, 
2. �R�S���D�W�D���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 1%, 
3. �R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�Vji �� 1%. 

�6�S�R�V�µ�E���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���R�S���D�W���]�R�V�W�D�����R�S�L�V�D�Q�\���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�–�–���Z���S�N�W���������������������L���������� 

4.4 �2�S���D�W�D���]�P�L�H�Q�Q�D�����E�Û�G�Ç�F�D���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H�M���Z�\�V�R�N�R���É���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���R�S���D�W�\���]�P�L�H�Q�Q�H�M���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�H�M���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

4.5 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���R�W�U�]�\�P�X�M�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�� 

�ƒ 2,5% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,  
�ƒ 2,1% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  
�ƒ 1,7% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,  
�Z�� �V�N�D�O�L�� �U�R�N�X���� �O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �M�D�N�R�� �������� �G�Q�L���� ���U�H�G�Q�L�H�M�� �U�R�F�]�Q�H�M�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�F�H�M�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa.  

4.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �O�X�E�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H������ �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�V�]�W�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Sub�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  �S�R���U�H�G�Q�L�R���V�Ç���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���P�L�Û�G�]�\��Subfundusz a T�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���O�X�E���L�Q�Q�\���S�R�G�P�L�R�W�����Z���W�\�P���X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L���Z�S���\�Z���W�\�F�K���X�V���X�J��
na �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L���S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D��
Towarzystwa �]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��Subfunduszem.  

�.�R�V�]�W�\���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���S�R�P�L�Û�G�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����=�D�V�D�G�\���R�E�F�L�Ç�>�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���N�R�V�]�W�D�P�L��
okre ���O�D���6�W�D�W�X�W���� 

�3�R�G�P�L�R�W�\���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�������Z�L�D�G�F�]�Ç�F�H���X�V���X�J�L���Q�D���U�]�H�F�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����P�R�J�Ç���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�É���O�X�E���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�É���G�O�D��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���D�Q�D�O�L�]�\���L���U�H�N�R�P�H�Q�G�D�F�M�H���O�X�E���R�I�H�U�R�Z�D�É���G�R�V�W�Û�S���G�R���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�F�K���V�\�V�W�H�P�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K�����W�]�Z�����X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H������
�F�R�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  Platinum Konserwatywny w  �X�M�Û�F�L�X���K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�P�� 

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 201 8 roku), zgodna ze sprawozdaniem finansowym 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�E�D�G�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���Z�\�Q�R�V�L���D��176 568 839,00 �]��. 

 

28 101 ���������������]��

115 743 ���������������]��

32 723 ���������������]��

0 �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �������b�������b������ �������b�������b������ �������b�������b������

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���3�O�D�W�L�Q�X�P���.�R�Q�V�H�U�Z�D�W�\�Z�Q�\���Q�D���G�]�L�H�����������J�U�X�G�Q�L�D�������������U�R�N�X

T S A
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5.2 �:�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�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���R�E�O�L�F�]�R�Q�D���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���:�$�1�-�8���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���R�V�W�D�W�Q�L�P���G�Q�L�X���N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P���U�R�N�X���R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R���Z�\�U�D�>�R�Q�H�M��
w �]���R�W�\�F�K���S�R�O�V�N�L�F�K�� 

 

5.3 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���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���R�U�D�]���G�R�N�R�Q�D�Q�\�F�K���]�P�L�D�Q��
wzorca.  

Od 4 stycznia 2016 roku :  10% MSCI ACWI + 65% ICE BofAML Poland Government Index ( G0PL) + 15% ICE BofAML 
Global Government Index (W0G1) + 10% WIBID 3M  

Do 3 stycznia  2016 roku :  3% WIG + 7% MSCI All Countries World Index  + 65% G0PL + 15% BofA ML Global 
Government Bond + 10% WIBID 3M  

�'�R���������S�D�<�G�]�L�H�U�Q�L�N�D�������������U�R�N�X��  95% indeks rynku obligacji Merrill Lynch Polish Governments (G0PL) + 5% indeks WIG  
 

5.4 ���U�H�G�Q�L�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���]���Z�]�R�U�F�D���G�O�D���R�N�U�H�V�µ�Z���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�N�W���������� 

 

 

5.5 �–�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���M�H�M���]�E�\�F�L�D��
i �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �R�G�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�R�E�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�S���D�W��manipulacyjnych. Wyniki historyczne nie 
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�Ç���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�R�G�R�E�Q�\�F�K���Z�\�Q�L�N�µ�Z���Z���S�U�]�\�V�]���R���F�L�� 
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�3�R�G�U�R�]�G�]�L�D�����–�–�–���0. Subfundusz Santander  �$�N�F�M�L���0�D���\�F�K���L�����U�H�G�Q�L�F�K���6�S�µ���H�N 

1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander  �$�N�F�M�L���0�D���\�F�K���L�����U�H�G�Q�L�F�K���6�S�µ���H�N�� 

1.1 �*���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���L�F�K���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�� 

Subfundusz jest s�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���D�N�F�M�L���L���O�R�N�X�M�H���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�����������V�Z�R�L�F�K���D�N�W�\�Z�µ�Z���Z��Akcje. 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���O�R�N�X�M�H���R�G�����������G�R�������������V�Z�R�L�F�K���D�N�W�\�Z�µ�Z���Z���D�N�F�M�H���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���R���S�R�G�R�E�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H��
�S�U�]�H�]���P�D���H���L�����U�H�G�Q�L�H���V�S�µ���N�L���Q�R�W�R�Z�D�Q�H���Q�D���*�3�:�����S�U�]�H�]���N�W�µ�U�H���U�R�]�X�P�L�H���V�L�Û���V�S�µ���N�L���V�S�R�]�D���L�Q�G�H�N�V�X���:�–�*���������]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P��
Rzeczypospolitej Polskiej.  

Subfundusz jest sub�I�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �U�\�Q�N�X�� �N�U�D�M�R�Z�H�J�R�� �L�� �O�R�N�X�M�H�� �F�R�� �Q�D�M�P�Q�L�H�M�� �������� �V�Z�R�L�F�K�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �Z�� �D�N�W�\�Z�D�� �N�U�D�M�R�Z�H���� �S�U�]�\ czym 
na �S�R�W�U�]�H�E�\���Z�\�O�L�F�]�D�Q�L�D���O�L�P�L�W�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���]�D���D�N�W�\�Z�D���N�U�D�M�R�Z�H���X�]�Q�D�M�H���V�L�Û���� 

1. �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���S�R�G�P�L�R�W�\���]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M�� 
2. �Q�D�O�H�>�Q�R���F�L���Z�\�U�D�>�R�Q�H���Z���Z�D�O�X�F�L�H���S�R�O�V�N�L�H�M�� 
3. ���U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���Srowadzonych w walucie polskiej.  
�–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�� �G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �P�R�J�Ç �V�W�D�Q�R�Z�L�É�� �Q�L�H�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� ��������
�$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

1.2 �=�Z�L�Û�]���\���R�S�L�V���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���G�R�E�R�U�X���O�R�N�D�W���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Podsta�Z�R�Z�\�P�� �N�U�\�W�H�U�L�X�P�� �G�R�E�R�U�X�� �O�R�N�D�W�� �M�H�V�W�� �G�Ç�>�H�Q�L�H�� �G�R�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �F�H�O�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�]�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�H��
�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���]���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��  

�:�\�E�µ�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���G�R���S�R�U�W�I�H�O�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���J���µ�Z�Q�L�H���Z���R�S�D�U�F�L�X���R���� 

1. �D�Q�D�O�L�]�Û�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� w odniesieniu do A�N�F�M�L���� �M�D�N�R�� �S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�F�K�� �P�H�W�R�G�� �D�Q�D�O�L�]�\�� �S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H�� �V�L�Û�� �X�>�\�F�L�H���� �D�Q�D�O�L�]�\��
�Z�V�N�D�<�Q�L�N�R�Z�H�M�����S�R�U�µ�Z�Q�D�Z�F�]�H�M���O�X�E���]�G�\�V�N�R�Q�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�S���\�Z�µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K���� 

2. �Z�� �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X�� �G�R�� �M�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�U�D�]�� �W�\�W�X���µ�Z�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\��zagranicznych 
i �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D��- �R�F�H�Q�Û���W�\�F�K���I�X�Q�G�X�V�]�\���O�X�E���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���N�U�\�W�H�U�L�µ�Z���L�O�R���F�L�R�Z�\�F�K�����D�Q�D�O�L�]�D��
�K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �]�Z�U�R�W�X�� �I�X�Q�G�X�V�]�\���� �D�Q�D�O�L�]�D�� �Z�V�N�D�<�Q�L�N�µ�Z�� �V���X�>�Ç�F�\�F�K�� �R�F�H�Q�L�H�� �H�I�H�N�W�\�Z�Q�R���F�L�� �I�X�Q�G�X�V�]�\���� �D�Q�D�O�L�]�D�� �V�W�D�E�L�O�Q�R���F�L��
wynik �µ�Z�� �I�X�Q�G�X�V�]�\���� �R�U�D�]�� �N�U�\�W�H�U�L�µ�Z�� �M�D�N�R���F�L�R�Z�\�F�K�� ���D�Q�D�O�L�]�D�� �V�W�D�E�L�O�Q�R���F�L�� �]�H�V�S�R���µ�Z�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�\�F�K���� �D�Q�D�O�L�]�D�� �V�W�\�O�X�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D����
�D�Q�D�O�L�]�D���M�D�N�R���F�L���S�U�R�F�H�V�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R������ 

3. �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �P�R�>�O�L�Z�L�H�� �Z�\�V�R�N�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �S�U�]�\�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�\�P�� �P�L�Q�L�P�D�O�L�]�R�Z�D�Q�L�X�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�Dnego 
z �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�Ç���H�P�L�W�H�Q�W�D���L�� �U�\�]�\�N�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H�M���S���\�Q�Q�R���F�L�� �L���S�U�]�\�� �X�P�L�D�U�N�R�Z�D�Q�H�M���D�N�F�H�S�W�D�F�M�L���U�\�]�\�N�D���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K����
w �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� 

4. �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �P�R�>�O�L�Z�L�H�� �Z�\�V�R�N�L�H�M�� �V�W�R�S�\��zwrotu (oprocentowania) przy jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka 
�]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�Ç���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D���L���U�\�]�\�N�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H�M���S���\�Q�Q�R���F�L���� �Z���R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� 

1.3 �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�]�Q�D�Q�H�J�R���L�Q�G�H�N�V�X���D�N�F�M�L���O�X�E���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�Lowych.  

1.4 Wskazanie���� �>�H�� �:�$�1�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É�� �V�L�Û�� �G�X�>�Ç�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç�� �]�H�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �O�X�E�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�H�M��
�W�H�F�K�Q�L�N�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P�� 

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�>�H���F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�R�Z�D�É���V�L�Û���G�X�>�Ç���]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�Ç���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�Ç���]�H���V�N���D�G�X���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�Wycyjnego Subfunduszu.  

1.5 �=�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 

�)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �Z�� �W�\�P��
�Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���F�H�O�X���]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D���V�S�U�D�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu lub ograniczenia �U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���]�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�R�Z�\���E�Û�G�]�L�H���]�J�R�G�Q�H���]���F�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P��
Subfunduszu.  

�=�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����Z���W�\�P���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����P�R�>�H��
�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �S�R�Q�L�H�Z�D�>�� �G�O�D�� �W�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H��
�N�D�W�H�J�R�U�L�H���U�\�]�\�N���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W��2.1.14. 

1.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���R�U�D�]���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���N�Z�R�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��Jednostek Uczestnictwa �� �M�H���O�L���W�D�N�L�H�M��
gwarancji udzielono.  

Nie dotyczy.  

2. �2�S�L�V�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �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��Santander  �$�N�F�M�L�� �0�D���\�F�K��
i ���U�H�G�Q�L�F�K���6�S�µ���H�N�����Z���W�\�P���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� 

2.1 Opis ryzyka �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���V�W�U�D�W�H�J�L�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� 

�=���X�Z�D�J�L���Q�D���J���µ�Z�Q�H���N�D�W�H�J�R�U�L�H���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������������J���µ�Z�Q�\�P�L���N�D�W�H�J�R�U�L�D�P�L���U�\�]�\�N�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R��
z �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X �V�Ç�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z�� �$�N�F�M�H�� �Z�V�N�D�]�D�Q�H�� �Z�� �S�N�W�� �������������� �R�U�D�]�� �U�\�]�\�N�R��
�N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�X�M�H���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M����������A�N�W�\�Z�µ�Z���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���D�N�F�M�L�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D �W�\�F�K���U�\�Q�N�D�F�K���E�Û�G�]�L�H���P�L�D���D��
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�]�Q�D�F�]�Ç�F�\���Z�S���\�Z���Q�D���:�$�1�-�8�����D �Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���W�D�N�>�H���Q�D���V�\�W�X�D�F�M�Û���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�X�M�H���V�Z�R�M�H��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�X���S�R�O�V�N�L�P�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���W�\�P���U�\�Q�N�X���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H���R�G�G�]�L�D���X�M�H���Q�D���Z�D�U�W�R���É���L���S���\�Q�Q�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu .  

�3�R�Q�D�G�W�R���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�D�� �U�\�]�\�N�R�� �N�U�H�G�\�W�R�Z�H�� �S�R�S�U�]�H�]�� �G�R�E�µ�U�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �S�R�G�� �N�Ç�W�H�P�� �Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�R���F�L��
�N�U�H�G�\�W�R�Z�H�M���L�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�D���O�X�E���J�Z�D�U�D�Q�W�D�����6���X�>�\���W�H�P�X���U�µ�Z�Q�L�H�>���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D�����F�]�\�O�L �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�����U�R�G�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X w instrumenty 
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���U�µ�>�Q�\�F�K���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� 

�=���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�R�G�]�D�M�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.1 ryzyko rynkowe �� �Z�\�F�H�Q�D���O�R�N�D�W���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�G�O�H�J�D���]�P�L�D�Q�R�P���Z���Z�\�Q�L�N�X���]�P�L�D�Q���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�E�Û�G�Ç�F�\�F�K���L�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�����=�P�L�D�Q�\���S�R�S�\�W�X���L���S�R�G�D�>�\���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�Ç���Z �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�R�F�K�R�G�Q�Ç���P�D�N�U�R- 
i mikroekonomiczne �J�R�� �R�W�R�F�]�H�Q�L�D���� �Z�� �M�D�N�L�P�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�H�� �H�P�L�W�H�Q�W�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�Vowych, oraz postrzeganiem 
przez �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���Z�S���\�Z�X���W�\�F�K���F�]�\�Q�Q�L�N�µ�Z���Q�D���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H���H�P�L�W�H�Q�W�D�����5�\�]�\�N�R���U�\�Q�N�R�Z�H���Z���Z�\�>�V�]�\�P���V�W�R�S�Q�L�X���G�R�W�\�F�]�\��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���X�G�]�L�D���R�Z�\�P�����D�N�F�M�H�����Q�L�> �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���R���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H���G���X�>�Q�\�P�����R�E�O�L�J�D�F�M�H���� 

2.1.2 ryzyko kredytowe �� �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���]���G���X�>�Q�\�P�L���S�D�S�L�H�U�D�P�L���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�P�L���L �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
�H�P�L�W�H�Q�W�D�����W�D�N�>�H���J�Z�D�U�D�Q�W�D���O�X�E �S�R�U�Û�F�]�\�F�L�H�O�D�����L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���Q�D���V�L�H�E�L�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
�;�U�µ�G���D�P�L�� �Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���� �Z�\�V�R�N�L�� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�D��
w stosunku do  �D�N�W�\�Z�µ�Z�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���L���Z���E�U�D�Q�>�\���H�P�L�W�H�Q�W�D�� 

2.1.3 ryzyko stopy procen towej �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���]�P�L�D�Q�L�H���F�H�Q���G���X�>�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R���V�W�D���\�P���R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�P�L�D�Q�\�� �U�\�Q�N�R�Z�H�M�� �V�W�R�S�\�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�H�M���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �P�D�O�H�M�H����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �V�S�D�G�N�X�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �U�R���Q�L�H�����–�P�� �G���X�>�V�]�\�� �F�]�D�V�� �G�R�� �Z�\�N�X�S�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �M�H�V�W�� �Z�L�Û�N�V�]�H����
�&�]�\�Q�Q�L�N�D�P�L�� �P�R�J�Ç�F�\�P�L�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�]�U�R�V�W�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �L�� �V�S�D�G�H�N�� �F�H�Q�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���G���X�>�Q�\�F�K���V�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�����Z�]�U�R�V�W���E�L�H�>�Ç�F�H�M���O�X�E���S�U�R�J�Q�R�]�R�Z�D�Q�H�M���L�Q�I�O�D�Fji, wysokie tempo rozwoju gospodarczego, 
�V�S�D�G�H�N�� �V�W�R�S�\�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �Z�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�D�� �R�F�H�Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �I�L�V�N�D�O�Q�H�M�� �R�U�D�]�� �Z�]�U�R�V�W�� �V�W�µ�S��
procentowych w innych krajach,  

2.1.4 ryzyko rozliczenia �� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç�� �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �F�R�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �S�U�]�H�]��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �O�X�E�� �V�W�U�D�W���� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H �]�P�L�D�Q�D�P�L�� �F�H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� �N�W�µ�U�\�F�K��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���G�R�W�\�F�]�\���L���E�U�D�N�L�H�P���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���Q�L�P�L�� 

2.1.5 ryzyko kontrahenta �� �S�R�O�H�J�D���Q�D���X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�\�P���O�X�E���Q�L�H�V�N�X�W�H�F�]�Q�\�P���G�R�F�K�R�G�]�H�Q�L�X���U�R�V�]�F�]�H�����)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�R�E�H�F���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\��
�Q�L�H���Z�\�Z�L�Ç�]�D�O�L���V�L�Û���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�D�Z�D�U�W�H�M���S�R�]�D���V�\�V�W�H�P�H�P���J�Z�D�U�D�Q�F�\�M�Q�\�P�� 

2.1.6 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���E�U�D�N�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�E�\�F�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���O�L�F�]�E�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���S�R �F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M��
�L�F�K���Z�D�U�W�R���É���Z���N�V�L�Û�J�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�D���L�F�K���S�R���F�H�Q�L�H���R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���É���U�\�Q�N�R�Z�Ç�� 

2.1.7 ryzyko walutowe �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �]�P�L�D�Q�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�]�J�O�Û�G�H�P��
�Z�D�O�X�W�\���S�R�O�V�N�L�H�M�����Z���N�W�µ�U�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z�\�F�H�Q�D���$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu , 

2.1.8 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���� �S�R�O�H�J�D���Q�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X���G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���O�X�E���X�W�U�D�F�L�H���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z��
Subfunduszu. Aktywa Subfunduszu przechowywan �H���V�Ç���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�] Depozytariusza i podmioty trzecie, 
�N�W�µ�U�H���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç���F�]�Û���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\���]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P���O�X�E���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
�V�Ç�� �]�D�S�L�V�\�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �L �U�H�M�H�V�W�U�D�F�K�� �R�G�U�Û�E�Q�L�H�� �R�G�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
W �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �L�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D�� �G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D�� �$�N�W�\�Z�D�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X����
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���S�R�Q�R�V�L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���É���]�D���X�W�U�D�W�Û���D�N�W�\�Z�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W���������L 2 Ustawy oraz art. 12 ust.1 i ust. 
�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���������������������Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�9���S�N�W�������� 

2.1.9 �U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z���� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���U�\�Q�N�X����
segmencie rynku lub okr �H���O�R�Q�\�P���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����6�\�W�X�D�F�M�D���Q�D �W�\�P���U�\�Q�N�X�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�����V�H�J�P�H�Q�F�L�H���O�X�E���U�R�G�]�D�M�X���D�N�W�\�Z�µ�Z�����P�R�>�H��
�R�G�G�]�L�D���\�Z�D�É�� �Q�D�� �S���\�Q�Q�R���É�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu ���� �F�R�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �L�V�W�R�W�Q�\�P�L�� �Z�D�K�D�Q�L�D�P�L�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnictwa,  

2.1.10 ryzyko podatkowe �� dotyczy  lokat Subfunduszu dokonanych poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej i polega 
na �R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�X�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�Q�Q�\�� �Q�L�>�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �]�P�L�D�Q�L�H�� �Z�\�N���D�G�Q�L�� �S�U�D�Z�D��
�S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �]�P�L�D�Q�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�µ�Z���� �5�\�]�\�N�R�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X��
z �W�D�N�L�F�K���O�R�N�D�W���L���Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L���R�E�Q�L�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.11 ryzyko prawne �� �S�R�O�H�J�D���R�Q�R���Q�D���Z�S���\�Z�L�H���]�P�L�D�Q���S�U�D�Z�Q�\�F�K���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D���S�U�]�H�]���H�P�L�W�H�Q�W�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�Ç�����=�P�L�D�Q�\���W�H��
�P�R�J�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G�R�W�\�F�]�\�É���S�U�D�Z�D���S�R�G�D�W�N�R�Z�H�J�R�����N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L���X�]�\�V�N�L�Z�D�Q�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�����L���N�R�Q�F�H�V�M�L�����:�]�U�R�V�W���R�E�F�L�Ç�>�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H��
�]���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���Z�]�U�R�V�W���N�R�V�]�W�µ�Z���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���H�P�L�W�H�Q�W�D�����F�R���P�R�>�H���S�U�]�H���R�>�\�É���V�L�Û���Q�D���M�H�J�R���V�\�W�X�D�F�M�Û��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���Z�D�U�W�R���É���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� 

2.1.12 ryzyko inwestycji zagranicznych �� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]���U�\�]�\�N�L�H�P���Z�D�O�X�W�R�Z�\�P���R�S�L�V�D�Q�\�P���Z���S�N�W��������������
�R�U�D�]�� �]�� �U�\�]�\�N�L�H�P�� �]�P�L�D�Q�\�� �V�\�W�X�D�F�M�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M���� �6�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �M�H�V�W�� �Z�� �G�X�>�\�P�� �V�W�R�S�Q�L�X��
�X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D�� �R�G�� �V�W�D�Q�X�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �Z �N�U�D�M�D�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �=�P�L�D�Q�D�� �N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�\�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M�� �P�R�>�H�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H��
�Z�S���\�Q�Ç�É�� �Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç�� �Z�\�F�H�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �]�� �G�D�Q�H�J�R�� �N�U�D�M�X���� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �Q�D rynk ach 
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �Q�D�U�D�>�R�Q�H�� �V�Ç�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �U�\�]�\�N�R�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�F�R�I�\�Z�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��
z �G�D�Q�H�J�R���U�H�J�L�R�Q�X���L���V�N�X�W�N�R�Z�D�É���V�S�D�G�N�L�H�P���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� 
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2.1.13 �U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� w przypadku inwestowania w J ednostki U �F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����R�S�U�µ�F�]��
�U�\�]�\�N���Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���L�F�K���S�R�U�W�I�H�O�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�U�D�]���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z�\�>�H�M���U�\�]�\�N��
�Z���D���F�L�Z�\�F�K���G�O�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�D�N�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.1 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �E�L�H�>�Ç�F�Ç�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �S�R�U�W�I�H�O�D �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �E�U�D�N�X�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �L jego zmiany 
�G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.13.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�N�X�� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �D�N�W�X�D�O�Q�H�J�R�� �V�N���D�G�X�� �S�R�U�W�I�H�O�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�X�� �G�H�F�\�]�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D��
�$�N�W�\�Z�µ�Z Subfunduszu  �Z�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�\�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�Iela funduszu inwestycyjnego 
lub  �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �N�W�µ�U�H���X�M�D�Z�Q�L�D�M�Ç���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�U�]�H�S�L�V�D�F�K���S�U�D�Z�D����
�5�\�]�\�N�R���W�R���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���Q�L�H���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���E�L�H�>�Ç�F�H���R�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�D�U�D�P�H�W�U�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����Z���W�\�P���S�R�]�L�R�P�X���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.13.3 �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� ryzyko opisane w pkt 2.1. �����R�G�Q�R�V�]�Ç�F�H���V�L�Û���G�R���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.4 ryzyko wyceny �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Z�\�F�H�Q�\�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�� �O�X�E �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û�� �:�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
�–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���Z���R�G�P�L�H�Q�Q�\���V�S�R�V�µ�E���Q�L�>���G�R�N�R�Q�\�Z�D���E�\���M�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� 

2.1.13.5 ryzyko wyceny rynkowej �� pole �J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���U�µ�>�Q�L�F���S�R�P�L�Û�G�]�\���Z�\�F�H�Q�Ç���U�\�Q�N�R�Z�Ç���W�\�W�X���µ�Z���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���U�\�Q�N�X���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���:�$�1���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�M���Q�D���W�\�W�X�����X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2.1.13.6 �U�\�]�\�N�R���N�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�M�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���O�X�E���U�\�Q�N�µ�Z �� �R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W���������������S�R�O�H�J�D���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���]�Q�D�F�]�Q�H�J�R���X�]�D�O�H�>�Q�L�H�Q�L�X���Z�\�Q�L�N�µ�Z��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���M�H�G�Q�H�J�R�����O�X�E���N�L�O�N�X�����I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���O�X�E���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���:�V�S�µ�O�Q�H�J�R���–�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� 

2.1.14 �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �U�\�]�\�N�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P�L���� �]�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H�P�� �X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Qty 
�S�R�F�K�R�G�Q�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.14.1 �U�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�]�\�F�M�L�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R���O�X�E���M�H�J�R���Q�L�H�Z���D���F�L�Z�H�J�R���X�>�\�F�L�D�� 

2.1.14.2 ryzyko wyceny �� polega na zastosowaniu w  �P�R�G�H�O�X�� �Z�\�F�H�Q�\�� �G�D�Q�\�F�K�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K�� �E���Û�G�\���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���Z�\�N�D�]�D�Q�L�H���Z�\�F�H�Q�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�R�U�W�I�H�O�X���Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M���L�F�K���Z�D�U�W�R���F�L���J�R�G�]�L�Z�H�M�� 

2.1.14.3 ryzyko niedopasowani a �� polega na niedopasowaniu pozycji zabezpieczanej i  �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P��
z �E���Û�G�Q�H�M���R�F�H�Q�\���N�R�U�H�O�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���S�R�]�\�F�M�Ç���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�Ç���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�P���� 

2.1.14.4 ryzyko bazy �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �]�P�L�D�Q�L�H�� �N�X�U�V�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Q�L�H�D�Gekwatnej do  �]�P�L�D�Q�� �Z�D�U�W�R���F�L��
instrumentu bazowego,  

2.1.14.5 �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L �� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�J�R�� �S�R�S�\�W�X�� �L�� �S�R�G�D�>�\�� �Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���Q�D���S�R�]�\�F�M�D�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�\�F�K���L �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� 

2.1.15 �U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���Z���$�N�F�M�H���� �]���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P���$�N�W�\�Z�µ�Z��Subfunduszu �Z���$�N�F�M�H���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���S�R�Q�L�>�V�]�H���U�\�]�\�N�D�� 

2.1.15.1 ryzyko makroekonomiczne �� �Q�D�� �U�\�Q�H�N�� �D�N�F�M�L�� �P�R�J�Ç�� �Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H�� �Z�S���\�Q�Ç�É�� �F�]�\�Q�Q�L�N�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�� �N�U�D�M�R�Z�H 
i ���Z�L�D�W�R�Z�H���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �W�D�N�L�H�� �M�D�N�� �W�H�P�S�R�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �Q�L�H�U�µ�Z�Q�R�Z�D�J�L�� �P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�H�M��
���G�H�I�L�F�\�W�\���E�X�G�>�H�W�R�Z�H�����K�D�Q�G�O�R�Z�\���L �R�E�U�R�W�µ�Z���E�L�H�>�Ç�F�\�F�K�������Z�L�H�O�N�R���É���S�R�S�\�W�X���N�R�Q�V�X�P�S�F�\�M�Q�H�J�R�����S�R�]�L�R�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����Z�\�V�R�N�R���É��
�V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K���� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H�� �S�R�]�L�R�P�X�� �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z�� �L�� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �V�H�N�W�R�U�D�� �E�D�Q�N�R�Z�H�J�R���� �V�W�R�S�L�H���� �N�U�H�G�\�W�µ�Z�� �S�R�Q�L�>�H�M��
�V�W�D�Q�G�D�U�G�X���Z���V�H�N�W�R�U�]�H���E�D�Q�N�R�Z�\�P�����Z�L�H�O�N�R���É���]�D�G���X�>�H�Q�L�D���N�U�D�M�R�Z�H�J�R�����V�\�W�X�D�F�M�D���Q�D���U�\�Q�N�X���S�U�D�F�\�����Z�L�H�O�N�R���É���L���N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H��
�V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���L�Q�I�O�D�F�M�L���� �Z�L�H�O�N�R���É�� �L�� �N�V�]�W�D���W�R�Z�D�Q�L�H���V�L�Û���S�R�]�L�R�P�X���F�H�Q���V�X�U�R�Z�F�µ�Z���� �V�\�W�X�D�F�M�D���J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�D���� �3�R�J�D�U�V�]�D�M�Ç�F�D���V�L�Û 
�V�\�W�X�D�F�M�D���P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�D���]���U�H�J�X���\���Z�S���\�Z�D���Q�H�J�D�W�\�Z�Q�L�H���Q�D �U�\�Q�N�R�Z�Ç���Z�\�F�H�Q�Û���D�N�F�M�L���� 

2.1.15.2 �U�\�]�\�N�R�� �E�U�D�Q�>�R�Z�H���� emitenci akcji  �V�Ç�� �S�R�G�G�D�Q�L�� �U�\�]�\�N�X�� �E�U�D�Q�>�\���� �Z�� �N�W�µ�U�H�M�� �G�]�L�D���D�M�Ç���� �:�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�R�W�\�F�]�\�� �W�R�� �U�\�]�\�N����
wzrostu konkurencji, spadku popytu na  produkty sprzedaw ane przez �S�R�G�P�L�R�W�\���]���E�U�D�Q�>�\���L���]�P�L�D�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�\�F�K����
�2�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�H���U�\�]�\�N�D���E�U�D�Q�>�R�Z�H�J�R���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H���S�R�S�U�]�H�]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���Z���D�N�F�M�H���V�S�µ���H�N���] �U�µ�>�Q�\�F�K���E�U�D�Q�>�� 

2.1.15.3 �U�\�]�\�N�R�� �V�S�H�F�\�I�L�F�]�Q�H�� �V�S�µ���N�L���� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P�� �Z�� �D�N�F�M�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���� �:�S���\�Z�� �Q�D���Q�L�H�� �P�D�M�Ç��
w �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �S�R�]�L�R�P�� ���D�G�X�� �N�R�U�S�R�U�D�F�\�M�Q�H�J�R�� �H�P�L�W�H�Q�W�D���� �M�D�N�R���É�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���� �Z�\�Q�L�N�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���� �S�R�]�L�R�P�� �]�D�G���X�>�H�Q�L�D����
polityka dywidendowa, zdarzenia losowe, konflikty w akcjonariacie oraz koszty agencji.  

2.2 �2�S�L�V���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�Iunduszu . 

2.2.1 R�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�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���� �Z�� �W�\�P�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H��
z �]�D�Z�D�U�F�L�H�P�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z���� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P�L�� �Z�D�U�X�Q�N�D�P�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �L�� �U�\�]�\�N�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L��
gwarancjami.  

�5�\�]�\�N�R�� �Q�L�H�R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�H�J�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K�� �]�P�L�D�Q�� �F�H�Q��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �V�N���D�G�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L w �N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �]�P�L�D�Q��
�:�$�1�-�8�����6�W�R�S�D���]�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���M�H�V�W���]�D�O�H�>�Q�D���]�D�U�µ�Z�Q�R���R�G ceny Jednostki Uczestnictwa 
w dniu nabycia Jednostek Uczestnictwa �S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Z�L�H�O�N�R���F�L���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���R�S���D�W�\���]�D���]�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���W�D�N�>�H��
od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu i  �Z�L�H�O�N�R���F�L���R�S���D�W�\���S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�M���]���W�\�W�X���X��
odkupienia przez Subfundusz Jednostek Uczes �W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�Q�L�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�]�L�H��
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�S���D�W�\�� �S�R�G�D�W�N�X�� �G�R�F�K�R�G�R�Z�H�J�R���� �F�R�� �R�E�Q�L�>�\�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�L�H�O�N�R���É�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X���� �=�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P��
�U�\�]�\�N�L�H�P�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û�� �U�\�]�\�N�R�� �Z�\�E�R�U�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�]�J�R�G�Q�H�J�R�� �]�� �S�U�R�I�L�O�H�P�� �L�Qwestora. Polega ono na  �Q�L�H�G�R�V�]�D�F�R�Z�D�Q�L�X�� �Z���D�V�Q�H�M��
�D�Z�H�U�V�M�L�� �G�R�� �U�\�]�\�N�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �L�� �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �V�W�R�S�Ç�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �F�R�� �P�R�>�H��
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�V�N�X�W�N�R�Z�D�É�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R �F�H�Q�L�H�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �R�F�]�H�N�L�Z�D���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K��
perspektyw lokaty w  Subfundusz.  

�=�D�G�Q�D���]���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���X�P�µ�Z���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���Q�L�H�V�L�H���]�H���V�R�E�Ç���U�\�]�\�N���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���U�\�]�\�N�R���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�S�L�V�D�Q�H���Z���S�N�W�������� 
�Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R���3�R�G�U�R�]�G�]�L�D���X�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���X�G�]�L�H�O�D���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� 

Ryzyko �Q�L�H�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�M�� �Z�\�S���D�W�\�� ���U�R�G�N�µ�Z. �-�D�N�R�� �>�H�� �S�U�]�H�Z�D�>�D�M�Ç�F�Ç�� �F�]�Û���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X �V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�� �D�N�F�M�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
o �S�R�G�R�E�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H�����N�W�µ�U�\�F�K���V�S�U�]�H�G�D�>���M�H�V�W���U�R�]�O�L�F�]�D�Q�D���S�U�]�H�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�R�Z�H���� �Z���]�D�O�H�>�Q�R���F�L���R�G���U�\�Q�N�X���� na drugi albo 
�Q�D���W�U�]�H�F�L���G�]�L�H����roboc zy �R�G���G�D�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�����Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���]���R�>�H�Q�L�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���]�Q�D�F�]�Ç�F�\�F�K���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�R���]�O�H�F�H�����R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �S�U�]�\�� �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H�M�� �Q�L�V�N�L�H�M�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �Q�R�Z�\�F�K�� �Z�S���D�W�� �G�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�U�D�]�� �Q�L�V�N�L�H�M�� �Z�D�U�W�R���F�L�����U�R�G�N�µ�Z��
�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �Q�D rachunku inwestycyjny �P�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Z�L�Q�L�H�Q�� �P�L�H�É�� �Q�D�� �X�Z�D�G�]�H���� �>�H�� �Z�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�P�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X��
Subfundusz �� �Z���F�H�O�X���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���Z�\�S���D�W�\���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���� �E�Û�G�]�L�H���]�E�\�Z�D�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���R�U�D�]���R�F�]�H�N�L�Z�D�����Q�D���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�H��
�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]�E�\�F�L�D���W�\�F�K���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���L�� �Z���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�L�����U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���]�� �W�\�W�X���X���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���]�O�H�F�H�Q�L�D���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���E�Û�G�Ç��
�P�R�J���\���E�\�É���Z�\�S���D�F�R�Q�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���G�R�S�L�H�U�R���S�R���I�D�N�W�\�F�]�Q�\�P���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�X���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���]�E�\�F�L�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� 

2.2.2 Ryzyko �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���� �Q�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���N�W�µ�U�\�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �O�X�E�� �P�D��
�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\���Z�S���\�Z 

2.2.2.1 ryzyko otwarci a likwidacji - �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�����5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R przeprowadze �Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�����=���G�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L��
�)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���P�R�>�H���]�E�\�Z�D�É���L �R�G�N�X�S�\�Z�D�É���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
likwidacji �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �:�� �W�U�D�N�F�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�H�F�\�]�M�Û�� �R�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�Guszu 
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�V���D�Q�H�N���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H��
�S�U�]�H�V���D�Q�H�N�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �8�V�W�D�Z�L�H�� �L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��
w sprawie trybu likwidacji fundus zy inwestycyjnych ���� �–�V�W�Q�L�H�M�H�� �U�\�]�\�N�R���� �>�H�� ���U�R�G�N�L�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L��
po �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�X���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���E�Û�G�Ç���Q�L�>�V�]�H���Q�L�>���E�\���\�E�\���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�Q�W�\�Q�X�R�Z�D�Q�L�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Subfunduszu.  

2.2.2.2 �S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����V�S�µ���N�Û���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�Ç���O�X�E���=�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���]���8�(���� na podstawie umowy 
�]�D�Z�D�U�W�H�M�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �]�� �L�Q�Q�\�P�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �W�R�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�M�Ç�É��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���W�D�N�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\�����S�U�]�H�N�D�]�D�É���V�S�µ���F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�M��
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z���� �3�U�]�H�M�Û�F�L�H��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���R�U�D�]���� �]�D���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���S�U�]�\�S�D�G�N�µ�Z��
wskazanych w Ustawie �� zgody Komisji. Uczestnik ma ogr �D�Q�L�F�]�R�Q�\�� �Z�S���\�Z�� �Q�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�H�� �Z�\�>�H�M�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �X�P�µ�Z��
�S�R�S�U�]�H�]���X�G�]�L�D�����Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2.2.2.3 �]�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�] �� �X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���D�N�W�\�Z�µ�Z���P�R�>�H���E�\�É��
wypowiedziana przez Fundusz lub Depozytariusza z  za�F�K�R�Z�D�Q�L�H�P�� �V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�� �W�H�U�P�L�Q�X�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D����
�.�R�P�L�V�M�D�� �P�R�>�H�� �Q�D�N�D�]�D�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �]�P�L�D�Q�Û�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �-�H���O�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�P�R�Z�L�H�� �D�O�E�R�� �Z�\�N�R�Q�X�M�H�� �M�H�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�F�L�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�S�R�Z�L�D�G�D�� �X�P�R�Z�Û�� �L �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�� �.�R�P�L�V�M�Û����
W przyp �D�G�N�X���R�W�Z�D�U�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���O�X�E���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���G�R�N�R�Q�X�M�H���]�P�L�D�Q�\��
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����=�P�L�D�Q�D���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���Z�\�P�D�J�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L�����=�P�L�D�Q�D���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���M�H�V�W���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���Z���V�S�R�V�µ�E��
�]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�S�U�]�H�U�Z�D�Q�H�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �Z �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H��
�G�R�N�R�Q�D�É�� �]�P�L�D�Q�\�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�L�H�� �P�D��
�Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W�X���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�� 

2.2.2.4 po���Ç�F�]�H�Q�L�H���I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P - �8�V�W�D�Z�D���Q�L�H���S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R��
�R�W�Z�D�U�W�H�J�R���]���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����–�V�W�Q�L�H�M�H���P�R�>�O�L�Z�R���É���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �3�R���Ç�F�]�H�Q�L�H�� �W�D�N�L�H�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R��
na �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�\���R�U�D�]���S�U�]�\�G�]�L�H�O�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�R�Z�D�Q�H�J�R���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R�����0�R�>�H���W�R���S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�����>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���S�U�R�I�L�O��
�M�H�V�W���Q�L�H�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L���G�O�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�X���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� 

2.2.2.5 �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�H���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���R�W�Z�D�U�W�H�J�R���Z���I�X�Q�G�X�V�]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���R�W�Z�D�U�W�\ - nie dotyczy.  

2.2.2.6 zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu  - �U�D�P�\���S�R�O�L�W�\�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���L���6�W�D�W�X�F�L�H��
�P�R�J�Ç���X�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P�����8�V�W�D�Z�D���P�R�>�H���S�R�G�O�H�J�D�É���]�P�L�D�Q�R�P���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]�H���]�P�L�D�Q�D�P�L���'�\�U�H�N�W�\�Z�\���8�&�–�7�6����
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�P�L�H�Q�L�É���V�W�U�D�W�H�J�L�Û���L polityk �Û���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���S�R�S�U�]�H�]���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W����
������ �8�V�W�D�Z�\���� �]�P�L�D�Q�\�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �]�J�R�G�\�� �.�R�P�L�V�M�L���� �=�P�L�D�Q�D�� �6�W�D�W�X�W�X�� �Z odniesieniu do polityki inwestycyjnej 
�Q�L�H�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Z�F�K�R�G�]�L���Z �>�\�F�L�H���S�R �X�S���\�Z�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G dnia �R�J���R�V�]�H�Q�L�D���R���]�P�L�D�Q�D�F�K�����=�P�L�D�Q�D��
�S�R�O�L�W�\�N�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M�� �P�R�>�H�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É���� �>�H �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �V�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�R�I�L�O�� �M�H�V�W��
nieodpowiedni dla  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�D���Z�S���\�Z�X��na �]�P�L�D�Q�Û���8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���Q�D���G�H�F�\�]�M�Û���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R zmianie 
polityk i inwestycyjnej Subfunduszu.  

2.2.3 R�\�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L���J�Z�D�U�D�Q�W�D���� �Q�L�H���Z�\�V�W�Û�S�X�M�H�����)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H���M�H�V�W���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�\�P�� 

2.2.4 Ryzyko inflacji �� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �Z�L�Q�Q�L�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�É�� �U�\�]�\�N�R�� �V�S�D�G�N�X�� �V�L���\�� �Q�D�E�\�Z�F�]�H�M�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���� �–�Q�I�O�D�F�M�D��
�S�R�Z�R�G�X�M�H�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���U�H�D�O�Q�D�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�I�O�D�F�M�L�����V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���L�V�W�R�W�Q�L�H���U�µ�>�Q�D���R�G���Q�R�P�L�Q�D�O�Q�Hj 
�V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X�����E�H�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�Q�L�D���L�Q�I�O�D�F�M�L���� 
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2.2.5 Ryzyko �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�� �W�\�P�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�Pi - zmiany regulacji prawnych 
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�J�Ç��
�Z�S���\�Z�D�É���Q�D���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���M�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�P�L�D�Q�\���U�H�J�X�O�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���&�–T, Ustawie 
�3�–�7���� �L�Q�Q�\�F�K�� �X�V�W�D�Z�D�F�K���� �X�P�R�Z�D�F�K�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K���� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �N�R�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�� �S�R�G�D�W�N�X���� �Z�� �W�\�P��
�S�R�G�V�W�D�Z�\���R�S�R�G�D�W�N�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�D�Z�N�L���S�R�G�D�W�N�X���P�R�J�Ç���Z�S���\�Z�D�É���Q�D���V�W�R�S�Û���]�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�� 

2.3 Aktualnie stos �R�Z�D�Q�D���P�H�W�R�G�D���S�R�P�L�D�U�X���F�D���N�R�Z�L�W�H�M���H�N�V�S�R�]�\�F�M�L���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Dla subfunduszu Santander  �$�N�F�M�L���0�D���\�F�K���L�����U�H�G�Q�L�F�K���6�S�µ���H�N���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Z���N�D�>�G�\�P��Dniu R�R�E�R�F�]�\�P���R�E�O�L�F�]�D���F�D���N�R�Z�L�W�Ç���H�N�V�S�R�]�\�F�M�Û��
�)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�\�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X�� �P�H�W�R�G�\�� �]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�L�D�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �]�D�V�D�G�D�P�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L�� �Z���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X�� �0�L�Q�L�V�W�U�D�� �5�R�]�Z�R�M�X��
i �)�L�Q�D�Q�V�µ�Z�� �]�� �G�Q�L�D�� ������ �O�L�S�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �V�S�R�V�R�E�X���� �W�U�\�E�X���R�U�D�]�� �Z�D�U�X�Q�N�µ�Z�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�� �S�U�]�H�]�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D��
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2017, poz. 1444).  

3. �2�N�U�H���O�H�Q�L�H���S�U�R�I�L�O�X���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  �$�N�F�M�L���0�D���\�F�K���L�����U�H�G�Q�L�F�K���6�S�µ���H�N�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���S�R�O�H�F�D�Q�\���M�H�V�W���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���V�S�H���Q�L�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���Z�D�U�X�Q�N�L�� 

1. �S�O�D�Q�X�M�Ç���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����P�L�Q�L�P�X�P����-letnie),  
2. �R�F�]�H�N�X�M�Ç���Z�\�V�R�N�L�F�K���]�\�V�N�µ�Z�� 
3. �D�N�F�H�S�W�X�M�Ç���U�\�]�\�N�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�P�L���Z���D�N�F�M�H���P�D���\�F�K���L�����U�H�G�Q�L�F�K���V�S�µ���H�N�����O�L�F�]�Ç���V�L�Û���]���P�R�>�O�L�Z�R���F�L�Ç���V�L�O�Q�\�F�K���Z�D�K�D�����Z�D�U�W�R���F�L��

�L�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H���Z���N�U�µ�W�N�L�P���R�N�U�H�V�L�H�������]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���N�R�Q�L�X�Q�N�W�X�U�Ç���Q�D���U�\�Q�N�D�F�K���D�N�F�M�L�� 

Wskazanie 5-�O�H�W�Q�L�H�J�R���R�N�U�H�V�X���M�D�N�R���P�L�Q�L�P�D�O�Q�H�J�R���F�]�D�V�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���L�Q�Z�H�V�W�R�U���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�U�D�É���S�R�G���X�Z�D�J�Û�����>�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H��
�S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �G�R�S�L�H�U�R�� �S�R�� �R�N�R���R�� ���� �O�D�W�D�F�K�� �R�G�� �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �1�L�H��
�Z�\�N�O�X�F�]�D���W�R���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D���Z�\�V�R�N�L�H�M���V�W�R�S�\���]�Z�U�R�W�X���Z���R�N�U�H�V�L�H���N�U�µ�W�V�]�\�P���Q�L�>�������O�D�W���D�Q�L���Q�L�H���J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D �V�D�W�\�V�I�D�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�F�H�J�R��
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���]�\�V�N�X���O�X�E���Q�D�Z�H�W���]�Z�U�R�W�X���S�H���Q�H�M���Z�\�V�R�N�R���F�L���]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�H�J�R���N�D�S�L�W�D���X���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>�������O�D�W�� 

�=�H���Z�]�J�O�Û�G�X���Q�D���I�D�N�W���� �>�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �E�X�G�X�M�H���S�R�U�W�I�H�O���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���Z���R�S�D�U�F�L�X���R���D�Q�D�O�L�]�Û���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
polecany je �V�W���J���µ�Z�Q�L�H���W�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�����N�W�µ�U�]�\���Q�L�H���]�D�N���D�G�D�M�Ç���D�N�W�\�Z�Q�H�J�R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�Ç�� 

�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �E�\�É�� �S�R�O�H�F�D�Q�\���� �M�D�N�R�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�� �G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���� �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �W�\�P�� �R�V�R�E�R�P���� �N�W�µ�U�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�Q�L�H�� �S�U�H�I�H�U�X�M�Ç��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H�� �E�H�]�S�L�H�F�]�Q�H�� �L���O�X�E�� �N�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H���� �M�H�G�Q�D�N�� �S�H�Z�Q�Ç�� �F�]�Û���É�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �P�R�J�Ç�� �]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�É�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�R���� �:�� �W�D�N�L�P��
�S�U�]�\�S�D�G�N�X���X�G�]�L�D�����L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Z���R�J�µ�O�H���R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�\�É���W�D�N���G�R�E�U�D�Q�\�����D�E�\���H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�H���V�W�U�D�W�\��
�S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�� �Q�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �]�R�V�W�D���\�� �]�U�H�N�R�P�S�H�Q�V�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �]�\�V�N�L�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�H�� �]�� �L�Q�Q�\�F�K�� �R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L�� �L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �]�J�R�G�Q�L�H��
z indywidualnymi preferencjami inwestora.  

4. �:�\�V�R�N�R���F�L���R�S���D�W���L���S�U�R�Z�L�]�M�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��Santander  �$�N�F�M�L���0�D���\�F�K���L�����U�H�G�Q�L�F�K���6�S�µ���H�N����
�V�S�R�V�µ�E���L�F�K���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���L���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���R�U�D�]���R���N�R�V�]�W�\���R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�H��Subfundusz.  

4.1 Rodzaje, maksymaln a �Z�\�V�R�N�R���É���� �V�S�R�V�µ�E�� �N�D�O�N�X�O�D�F�M�L�� �L�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�F�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���S�R�N�U�\�F�L�H���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���N�R�V�]�W�µ�Z���V�Ç��
�R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W�������������6�W�D�W�X�W�X�� 

4.2 �:�D�U�W�R���É���:�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N�D���.�R�V�]�W�µ�Z���&�D���N�R�Z�L�W�\�F�K�����:�.�&���� 

WKC w 2018 roku  �Z�\�Q�L�µ�V���� 
�ƒ 4,36% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;  
�ƒ 3,86% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;  
�ƒ 3,35% �� dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  

�:�D�U�W�R���É��WKC �R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D���X�G�]�L�D�����N�R�V�]�W�µ�Z���Q�L�H�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���]���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z�����U�H�G�Q�L�H�M��
WAN Subfunduszu za rok 2018. 

�-�H�G�\�Q�\�P�L�� �S�R�]�\�F�M�D�P�L�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �U�R�]�U�µ�>�Q�L�D�M�Ç�F�\�P�L�� �N�D�W�H�J�R�U�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �V�Ç�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��
Subfundusz em oraz wynagrodzenie za wyniki inwestycyjne Subfunduszu, przy czym w roku 201 8 Towarzystwo nie  �Q�D�O�L�F�]�D���R���L nie 
�R�W�U�]�\�P�D���R�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D�� �]�D�� �Z�\�Q�L�N�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D�� �V�W�D�Z�N�D�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D�� �]�D�� �Z�\�Q�L�N�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D���Z���S�N�W�������������S�R�Q�L�>�H�M�����0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P��
�]�R�V�W�D���D���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�R�Q�D���Z���S�N�W�������������S�R�Q�L�>�H�M�� 

�.�D�W�H�J�R�U�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�L�H�Z���Ç�F�]�R�Q�\�F�K���G�R��WKC: 

1. �N�R�V�]�W�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�H�����Z���W�\�P���S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H�����S�R�G�D�W�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���] �Q�D�E�\�F�L�H�P���O�X�E���]�E�\�F�L�H�P���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���S�R�U�W�I�H�O�D�� 
2. �R�G�V�H�W�N�L���]���W�\�W�X���X���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�R�>�\�F�]�H�N���O�X�E���N�U�H�G�\�W�µ�Z�� 
3. ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���X�P�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�� 
4. �R�S���D�W�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �S�R�Q�R�V�]�R�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��

przez Uczestnika, 
5. �Z�D�U�W�R���F�L���X�V���X�J���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� 
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4.3 �2�S���D�W�\�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�E�\�F�L�D�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�S���D�W�\�� �X�L�V�]�F�]�D�Q�H�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
przez Uczestnika.  

�3�R�Q�L�>�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�R���R�S���D�W�\���X�L�V�]�F�]�D�Q�H���S�U�]�H�]��Uczestnika i ich maksymalne stawki:  

1. �R�S���D�W�D���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���]�E�\�F�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 3%, 
2. �R�S���D�W�D���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 1%, 
3. �R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���S�U�]�\���=�D�Pianie lub Konwersji �� 1%. 

�6�S�R�V�µ�E���Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D���S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K���R�S���D�W���]�R�V�W�D�����R�S�L�V�D�Q�\���Z���5�R�]�G�]�L�D�O�H���–�–�–���Z���S�N�W���������������������L���������� 

4.4 �2�S���D�W�D���]�P�L�H�Q�Q�D�����E�Û�G�Ç�F�D���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H�M���Z�\�V�R�N�R���É���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�\�Q�L�N�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�2�S�U�µ�F�]�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���� �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �Z�� �S�N�W����4.5 �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �R�W�U�]�\�P�D�� �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �]�D�� �Z�\�Q�L�N�L��
inwestycyjne Subfunduszu.  

4.4.1 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���V�W�D�Z�N�D���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���Z�\�Q�L�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����G�O�D���N�D�>�G�H�M���]���N�D�W�H�J�R�U�L�L���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D����wynosi 
�������� �Z�]�U�R�V�W�X�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �]�� �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H�P�� �]�D�V�D�G�\�� ���+�L�J�K�� �:�D�W�H�U�� �0�D�U�N������ �R�� �N�W�µ�U�H�M�� �P�R�Z�D�� �Z��ppkt  4.4.3 
i przy �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D�� �]�� �W�H�J�R�� �W�\�W�X���X���� �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �Z��ppkt  4.4.������ �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �S�R�E�L�H�U�D�É��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���]�D���Z�\�Q�L�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���N�D�W�H�J�R�U�L�L���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���X�V�W�D�O�R�Q�H���Z�H�G���X�J���Q�L�>�V�]�\�F�K��
�V�W�D�Z�H�N�����Q�L�>���P�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���V�W�D�Z�N�D���R�N�U�H���O�R�Q�D���Z���]�G�D�Q�L�X���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�P���O�X�E���R�N�U�H�V�R�Z�R���]�D�Q�L�H�F�K�D�É���M�H�J�R���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���� 

4.4.2 Wynagrodzenie Towarzystwa w danym Dniu Wyceny, za wyniki inwestycyjne Subfunduszu danej kategorii Jednostek 
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z��ppkt  4.4.�������Z�\�U�D�>�D���V�L�Û���Z�]�R�U�H�P�� 

���� �b L �•�ƒ�š�<�r�â���b �®����b�?�5 �®�:���b F�� �b�;�= 

gdzie:  

���� �b �� �Z�D�U�W�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���Z�\�Q�L�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�� naliczonego w Dniu Wyceny �†��w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa 
danej kategorii;  

���b �� odpowiednia dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa stawka wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne, ustalona zgodnie 
z ppkt . 4.4.1; 

����b�?�5 �� ���Ç�F�]�Q�D���O�L�F�]�E�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���G�D�Q�H�M���N�D�W�H�J�R�U�L�L���]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z���5�H�M�H�V�W�U�]�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���Z���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���†F �s 
���Q�D���N�R�Q�L�H�F���W�H�J�R���'�Q�L�D���:�\�F�H�Q�\�������]�D�R�N�U�Ç�J�O�R�Q�D���]���G�R�N���D�G�Q�R���F�L�Ç���G�R���M�H�G�Q�H�M���W�\�V�L�Û�F�]�Q�H�M���M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� 

���b �� �]�D�R�N�U�Ç�J�O�R�Q�D�� �G�R�� �S�H���Q�\�F�K�� �J�U�R�V�]�\��techniczna WAN Subfundus �]�X�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �G�D�Q�H�M�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa w Dniu Wyceny �†, �R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�D��WAN �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �G�D�Q�H�M�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa w Dniu Wyceny d, �S�R���Q�D�O�L�F�]�H�Q�L�X���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z pkt. 4.5, a przed naliczeniem 
wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne;  

�� �b �� �]�D�R�N�U�Ç�J�O�R�Q�D�� �G�R�� �S�H���Q�\�F�K�� �J�U�R�V�]�\�� �U�H�I�H�U�H�Q�F�\�M�Q�D WAN �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �G�D�Q�H�M�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �N�W�µ�U�Ç�� �M�H�V�W�� �P�D�N�V�\�P�D�O�Q�D��WAN �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �G�D�Q�H�M�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
w �R�N�U�H�V�L�H���R�G���'�Q�L�D���:�\�F�H�Q�\���G�R���G�Q�L�D���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�J�R���Q�D�����������G�Q�L���S�U�]�H�G���'�Q�L�H�P���:�\�F�H�Q�\���� 

4.4.3 �'�R���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���Z�\�Q�L�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���� �R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z��ppkt  4.4.������ �V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���]�D�V�D�G�Û�����+�L�J�K���:�D�W�H�U���0�D�U�N����
z �U�R�F�]�Q�Ç���S�D�P�L�Û�F�L�Ç�����W�M�����Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���]�D���Z�\�Q�L�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���M�H�V�W���Q�D�O�L�F�]�D�Q�H���N�D�>�G�H�J�R���'�Q�L�D���:�\�F�H�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�P���]�R�V�W�D�Q�L�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�D��
�Q�D�M�Z�\�>�V�]�D��WAN �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���G�D�Q�H�M���N�D�W�H�J�R�U�L�L���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���R�N�U�H�V�L�H���R�G���W�H�J�R���'�Q�L�D���:�\�F�H�Q�\��
�G�R���G�Q�L�D���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�J�R���Q�D�����������G�Q�L���Z�F�]�H���Q�L�H�M���S�U�]�H�G���'�Q�L�H�P���:�\�F�H�Q�\���� 

4.4.4 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���Z�\�Q�L�N�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���G�O�D���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���N�D�W�H�J�R�Uii Jednostek Uczestnictwa wynosi 2% 
w �V�N�D�O�L�� �U�R�N�X�� �O�L�F�]�R�Q�H�J�R�� �M�D�N�R�� �������� �N�R�O�H�M�Q�\�F�K�� �G�Q�L���� ���U�H�G�Q�L�H�M�� �:�D�U�W�R���F�L�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �1�H�W�W�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �G�D�Q�H�M�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �]�� �R�N�U�H�V�X�� �������� �G�Q�L�� �S�R�S�U�]�H�G�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �'�]�L�H���� �:�\�F�H�Q�\���� ���U�H�G�Q�L�D��WAN Subfunduszu danej kategorii Jed nostek 
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �X�V�W�D�O�D�Q�D�� �M�H�V�W�� �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �:�D�U�W�R���F�L�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �1�H�W�W�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �G�D�Q�H�M�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
ustalonych w  �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���'�Q�L�D�F�K���:�\�F�H�Q�\�����S�U�]�\���F�]�\�P���Z���G�Q�L�X���Q�L�H�E�Û�G�Ç�F�\�P���'�Q�L�H�P���:�\�F�H�Q�\���S�U�]�\�M�P�X�M�H���V�L�Û��WAN Subfunduszu 
danej kategorii Jedno �V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�Ç���Q�D���R�V�W�D�W�Q�L���'�]�L�H�����:�\�F�H�Q�\���S�U�]�H�G���W�\�P���G�Q�L�H�P.  

4.5 �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�D���Z�\�V�R�N�R���É �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P. 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���R�W�U�]�\�P�X�M�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�� 

�ƒ 3,5% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,  
�ƒ 3,5% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  
�ƒ 3,0% �� dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,  
w skali roku . 

�:�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���M�H�V�W���Q�D�O�L�F�]�D�Q�H���Z���N�D�>�G�\�P���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���������������D�O�E�R�����������������Z���U�R�N�X���S�U�]�H�V�W�Û�S�Q�\�P�����Z�\�>�H�M��
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�Z�V�N�D�]�D�Q�H�M���V�W�D�Z�N�L���]�D���N�D�>�G�\���G�]�L�H�����U�R�N�X���R�G��WAN �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���N�D�W�H�J�R�U�L�L���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]���'�Q�L�D���:�\�F�H�Q�\��
�E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R�� �S�R�S�U�]�H�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �'�]�L�H���� �:�\�F�H�Q�\���� �Q�D�� �N�W�µ�U�\�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�H�� �M�H�V�W�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���� �=�D�� �G�]�L�H���� �Q�L�H�E�Û�G�Ç�F�\�� �'�Q�L�H�P�� �:�\�F�H�Q�\��
�S�R�G�V�W�D�Z�Ç���G�R���Q�D�O�L�F�]�H�Q�L�D���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���M�H�V�W��WAN �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���N�D�W�H�J�R�U�L�L���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�D��
�Q�D���R�V�W�D�W�Q�L���'�]�L�H�����:�\�F�H�Q�\���S�U�]�H�G���W�\�P���G�Q�L�H�P�� �:�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z�\�S���D�F�D�Q�H���M�H�V�W���G�R���S�L�Ç�W�H�J�R���'�Q�L�D���5�R�E�R�F�]�H�J�R���P�L�H�V�L�Ç�F�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H�J�R��
�S�R���P�L�H�V�L�Ç�F�X�����]�D���N�W�µ�U�\���]�R�V�W�D���R���Q�D�O�L�F�]�R�Q�H�� 

4.6 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�\�F�K�� �X�P�µ�Z�� �O�X�E�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H������ �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �N�R�V�]�W�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��Sub�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R��
lub  �S�R���U�H�G�Q�L�R���V�Ç���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���P�L�Û�G�]�\��Subfundusz a Towarzystwo �O�X�E���L�Q�Q�\���S�R�G�P�L�R�W�����Z���W�\�P���X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L���Z�S���\�Z���W�\�F�K���X�V���X�J��
�Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D��
Towarzystwa  �]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H��Subfunduszem.  

Koszt�\���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���U�R�]�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç���S�R�P�L�Û�G�]�\���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����=�D�V�D�G�\���R�E�F�L�Ç�>�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���N�R�V�]�W�D�P�L��
�R�N�U�H���O�D���6�W�D�W�X�W���� 

�3�R�G�P�L�R�W�\���S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�������Z�L�D�G�F�]�Ç�F�H���X�V���X�J�L���Q�D���U�]�H�F�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����P�R�J�Ç���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�É���O�X�E���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�É���G�O�D��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���D�Q�D�O�L�]�\���L���U�H�N�R�P�H�Q�G�D�F�M�H���O�X�E���R�I�H�U�R�Z�D�É���G�R�V�W�Û�S���G�R���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�F�K���V�\�V�W�H�P�µ�Z���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K�����W�]�Z�����X�V���X�J�L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H������
�F�R�� �Q�L�H�� �P�D�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �S�U�R�Z�L�]�M�L�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �P�D�N�O�H�U�V�N�Ç�� �R�U�D�]�� �Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É��
�Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���� 

 

5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu Santander  Akcji �0�D���\�F�K���L�����U�H�G�Q�L�F�K���6�S�µ���H�N���Z �X�M�Û�F�L�X���K�L�V�W�R�U�\�Fznym.  

5.1 WAN Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego (31 grudnia 201 8 roku), zgodna ze sprawozdaniem finansowym 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�E�D�G�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���Z�\�Q�R�V�L���D��48 859 432,65 �]��. 

 

5.2 �:�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���� 

�1�L�H���G�R�W�\�F�]�\�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���]�R�V�W�D�����X�W�Z�R�U�]�R�Q�\���Z���G�Q�L�X�������O�L�V�W�R�S�D�G�D�������������Uoku . 

5.3 �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���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��oraz dokonanych zmian 
wzorca.  

60% mWIG40 + 30% sWIG80 + 10% WIBID O/N (price index) 

5.4 ���U�H�G�Q�L�D���V�W�R�S�D���]�Z�U�R�W�X���]���Z�]�R�U�F�D���G�O�D���R�N�U�H�V�µ�Z���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���S�N�W���������� 

�1�L�H���G�R�W�\�F�]�\�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���]�R�V�W�D�����X�W�Z�R�U�]�R�Q�\���Z���G�Q�L�X�������O�L�V�W�R�S�D�G�D�������������Uoku . 

5.5 Indywidualna stopa zwrotu �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���M�H�V�W���X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�D���R�G���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���M�H�M���]�E�\�F�L�D��
i �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �R�G�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�R�E�U�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�S���D�W�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���� �:�\�Q�L�N�L�� �K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�H�� �Q�L�H��
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�Ç���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�R�G�R�E�Q�\�F�K���Z�\�Q�L�N�µ�Z���Z���S�U�]�\�V�]���R���F�L�� 

  

7 388 ���������������]��

31 750 ���������������]��9 720 ���������������]��

0 ���b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������ �����b�������b������

�:�$�1���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���$�N�F�M�L���0�D���\�F�K���L�����U�H�G�Q�L�F�K���6�S�µ���H�N���Q�D���G�]�L�H�����������J�U�X�G�Q�L�D�������������U�R�N�X

T S A
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�5�R�]�G�]�L�D����IV. Dane o Depozytariuszu.  

1. Firma, siedziba i adres Depozytariusza wraz z numerami  telekomunikacyjnymi.  

�%�D�Q�N���+�D�Q�G�O�R�Z�\���Z���:�D�U�V�]�D�Z�L�H���6�S�µ���N�D���$�N�F�\�M�Q�D���]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Z���:�D�U�V�]�D�Z�L�H���� 
ul. Senatorska 16, 00 -923 Warszawa,  
tel. +48 22 657 72 00, +48 22 690 40 00 faks +48 22 692 50 23. 

2. �=�D�N�U�H�V���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� 

2.1 Wobec Funduszu.  

1. przechowywanie A�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 
2. prowadzenie rejestru wszystkich A�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 
3. �]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�H�����D�E�\�����U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���E�\���\���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���Q�D rachunkach �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K���L���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���E�D�Q�N�R�Z�\�F�K��

prowadzonych przez podmioty uprawnione do  �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �W�D�N�L�F�K�� �U�D�F�K�X�Q�N�µ�Z�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �S�U�]�H�S�L�V�D�P�L prawa polskiego 
lub  �V�S�H���Q�L�D�M�Ç�F�H���Z���W�\�P���]�D�N�U�H�V�L�H���Z�\�P�D�J�D�Q�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���S�U�D�Z�L�H���Z�V�S�µ�O�Q�R�W�R�Z�\�P���O�X�E���U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�Q�H���W�\�P���Z�\�P�D�J�D�Q�L�R�P�� 

4. zapewnien �L�H���P�R�Q�L�W�R�U�R�Z�D�Q�L�D���S�U�]�H�S���\�Z�X�����U�R�G�N�µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 
5. �]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�H�����D�E�\���]�E�\�Z�D�Q�L�H���L���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�G�E�\�Z�D���R���V�L�Û���]�J�R�G�Q�L�H���]���S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���S�U�D�Z�D���L���6�W�D�W�X�W�H�P�� 
6. �]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�H���� �D�E�\�� �U�R�]�O�L�F�]�D�Q�L�H�� �X�P�µ�Z�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K��A�N�W�\�Z�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�V�W�Û�S�R�Z�D���R�� �E�H�] n�L�H�X�]�D�V�D�G�Q�L�R�Q�H�J�R�� �R�S�µ�<�Q�L�H�Q�L�D��

oraz �N�R�Q�W�U�R�O�R�Z�D�Q�L�H���W�H�U�P�L�Q�R�Z�R���F�L���U�R�]�O�L�F�]�D�Q�L�D���X�P�µ�Z z Uczestnikami Funduszu,  
7. zapewnienie, aby WAN Subfunduszu oraz WAN �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K���Q�D��J�H�G�Q�R�V�W�N�Û��Uczestnictwa  �E�\���D���R�E�O�L�F�]�D�Q�D��

zgodnie z przepisami prawa i  Statutem,  
8. zapewn �L�H�Q�L�H�����D�E�\���G�R�F�K�R�G�\���)�X�Q�G�X�V�]�X���E�\���\���Z�\�N�R�U�]�\�V�W�\�Z�D�Q�H���Z���V�S�R�V�µ�E���]�J�R�G�Q�\���]���S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���S�U�D�Z�D���L���]�H���6�W�D�W�X�W�H�P�� 
9. �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H���S�R�O�H�F�H�����)�X�Q�G�X�V�]�X�����F�K�\�E�D���>�H���V�Ç���V�S�U�]�H�F�]�Q�H���]���S�U�D�Z�H�P���O�X�E���6�W�D�W�X�W�H�P�� 
10. �Z�H�U�\�I�L�N�R�Z�D�Q�L�H�� �]�J�R�G�Q�R���F�L�� �G�]�L�D���D�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �]�� �S�U�]�H�S�L�V�D�P�L�� �S�U�D�Z�D�� �U�H�J�X�O�X�M�Ç�F�\�P�L�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K��

lub  ze �6�W�D�W�X�W�H�P���Z���]�D�N�U�H�V�L�H���L�Q�Q�\�P���Q�L�>���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\���]���S�N�W�����������R�U�D�]���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�W�H�U�H�V�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �R�S�U�µ�F�]�� �U�H�M�H�V�W�U�X��A�N�W�\�Z�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�R�Z�D�G�]�L�� �V�X�E�U�H�M�H�V�W�U�\��A�N�W�\�Z�µ�Z�� �N�D�>�G�H�J�R�� �] Subfunduszy.  Depozytariusz 
zapewnia �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �]�J�R�G�Q�H�� �]�� �S�U�D�Z�H�P�� �L�� �6�W�D�W�X�W�H�P�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� �S�N�W�� �� �� 8, 
co �Q�D�M�P�Q�L�H�M�� �S�U�]�H�]�� �V�W�D���Ç�� �N�R�Q�W�U�R�O�Û�� �F�]�\�Q�Q�R���F�L�� �I�D�N�W�\�F�]�Q�\�F�K�� �L�� �S�U�D�Z�Q�\�F�K�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �Q�D�G�]�R�U�R�Z�D�Q�L�H��
doprowadzania do  �]�J�R�G�Q�R���F�L���W�\�F�K���F�]�\�Q�Q�R���F�L���]��prawem i Statutem.  

2.2 �:�R�E�H�F���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X �Z���]�D�N�U�H�V�L�H���U�H�S�U�H�]�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�D���L�F�K���L�Q�W�H�U�H�V�µ�Z���Z�R�E�H�F���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D lub �V�S�µ���N�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M�����Z���W�\�P��
zasady wytaczania przez Depozytariusza na rzecz U�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�Z�µ�G�]�W�Z�D�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������D���8�V�W�D�Z�\�� 

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �M�H�V�W�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �Z�\�W�R�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�Z�µ�G�]�W�Z�D�� �Q�D�� �U�]�H�F�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�F�L�Z�N�R�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�X�� �]�� �W�\�W�X���X��
�V�]�N�R�G�\���V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�Q�H�M���Q�L�H�Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�P���O�X�E���Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�W�\�P���Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�P���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���Z���]�D�N�U�H�V�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���L���M�H�J�R��
reprezentacji, a w przypadk �X���J�G�\���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\�����R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������X�V�W������a �8�V�W�D�Z�\�����)�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�D�U�]�Ç�G�]�D���L���S�U�R�Z�D�G�]�L��
jego sprawy �V�S�µ���N�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�D - przeciwko t ej �V�S�µ���F�H���]�� �W�\�W�X���X�� �V�]�N�R�G�\�� �V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�Q�H�M�� �Q�L�H�Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�P�� �O�X�E�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�W�\�P��
�Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�P�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �M�H�J�R�� �V�S�U�D�Z�� �Q�D�O�H�>�Ç�F�\�P�� �G�R�� �N�R�P�S�H�W�H�Q�F�M�L���V�S�µ���N�L��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M.  

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���Z�\�W�D�F�]�D���S�R�Z�µ�G�]�W�Z�R���Q�D���Z�Q�L�R�V�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���O�X�E���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

�:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X���� �J�G�\�� �]�� �Z�Q�L�R�V�N�L�H�P�� �R�� �Z�\�W�R�F�]�H�Q�L�H�� �S�R�Z�µ�G�]�W�Z�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L���R�� �N�L�O�N�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z, �D�� �V�]�N�R�G�D�� �N�D�>�G�H�J�R�� �]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�Q�D�� �M�H�V�W�� �Q�L�H�Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�P�� �O�X�E�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�W�\�P�� �Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�P�� �W�\�F�K�� �V�D�P�\�F�K�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���D�O�E�R�� �V�S�µ���N�L��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�M���L�� �Z���R�F�H�Q�L�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���]�D�V�D�G�Q�H���M�H�V�W���Z�\�W�R�F�]�H�Q�L�H���S�R�Z�µ�G�]�W�Z�D���W�D�N�>�H���Z���L�P�L�H�Q�L�X���L�Q�Q�\�F�K���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X����
Depozytarius �]���R�J���D�V�]�D���]�J�R�G�Q�L�H���] �R�N�U�H���O�R�Q�\�P���Z���V�W�D�W�X�F�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���V�S�R�V�R�E�H�P���S�R�G�D�Z�D�Q�L�D���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���G�R���S�X�E�O�L�F�]�Q�H�M���Z�L�D�G�R�P�R���F�L��
�R�U�D�]�� �Q�D�� �V�Z�R�M�H�M�� �V�W�U�R�Q�L�H�� �L�Q�W�H�U�Q�H�W�R�Z�H�M�� �R�� �]�D�P�L�D�U�]�H�� �Z�\�W�R�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�Z�µ�G�]�W�Z�D���� �R�U�D�]�� �R�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �]�J���D�V�]�D�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z��
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�R�Z�L���Z�Q�L�R�V�N�µ�Z���R���Z�\�W�R�F�]�H�Q�L�H���W�D�N�L�H�J�R���S�R�Z�µ�G�]�W�Z�D���Z terminie �G�Z�µ�F�K �P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G���G�Q�L�D���R�J���R�V�]�H�Q�L�D�� 

�:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X���� �J�G�\�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �V�W�Z�L�H�U�G�]�L�� �E�U�D�N�� �S�R�G�V�W�D�Z�� �G�R�� �Z�\�W�R�F�]�H�Q�L�D�� �S�R�Z�µ�G�]�W�Z�D���� �M�H�V�W�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �]�D�Z�L�D�G�R�P�L�É�� �R�� �W�\�P��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����Q�L�H���S�µ�<�Q�L�H�M���Q�L�>���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���W�U�]�H�F�K���W�\�J�R�G�Q�L���R�G���G�Q�L�D���]���R�>�H�Q�L�D���Z�Q�L�Rsku przez Uczestnika. 

�=�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P�� �D�U�W���� ������ �i�� ���� �X�V�W�D�Z�\�� �]�� �G�Q�L�D�� ������ �O�L�V�W�R�S�D�G�D�� ���������� �U������ �N�R�G�H�N�V�� �S�R�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�D�� �F�\�Z�L�O�Q�H�J�R���� �Noszty procesu ponosi 
�8�F�]�H�V�W�Q�L�N���)�X�Q�G�X�V�]�X�����]���Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P���N�R�V�]�W�µ�Z���]�D�V�W�Û�S�V�W�Z�D���S�U�R�F�H�V�R�Z�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����N�W�µ�U�H���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���S�U�]�H�J�U�D�Q�L�D���S�U�R�F�H�V�X���S�R�Qosi 
Depozytariusz.  

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Z�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�� �]�� �S�R�Z�µ�G�]�W�Z�H�P�� �S�U�]�H�F�L�Z�N�R�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�X�� �M�H�V�W�� �X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\�� �G�R �N�R�U�]�\�V�W�D�Q�L�D�� �]�� �X�V���X�J�� �S�U�D�Z�Q�\�F�K��
���Z�L�D�G�F�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���]�H�Z�Q�Û�W�U�]�Q�H���N�D�Q�F�H�O�D�U�L�H���S�U�D�Z�Q�H�� 

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���S�R�Z�L�D�G�D�P�L�D���.�R�P�L�V�M�Û�����>�H���)�X�Q�G�X�V�]���G�]�L�D���D���]���Q�D�U�X�V�]�H�Q�L�H�P���S�U�D�Z�D���O�X�E���Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�F�L�H���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D���L�Q�W�H�U�H�V��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�����Q�D���P�R�F�\���8�V�W�D�Z�\�����M�H�V�W���O�L�N�Z�L�G�D�W�R�U�H�P���)�X�Q�G�X�V�]�X�����F�K�\�E�D���>�H���.�R�P�L�V�M�D���Z�\�]�Q�D�F�]�\���L�Q�Q�H�J�R���O�L�N�Z�L�G�D�W�R�U�D���� 
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3. �=�D�N�U�H�V�� �L�� �]�D�V�D�G�\�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D�� �O�R�N�D�W���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �D�U�W���� �������� �X�V�W���� ���� �S�N�W�� ���� �8�V�W�D�Z�\�� �R�U�D�]�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�D�� �X�P�µ�Z, 
o �N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W�������������X�V�W���������S�N�W�������8�V�W�D�Z�\�� 

Aktywa Subfundusz y �Q�L�H�� �P�R�J�Ç �E�\�É lokowa ne �Z�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �Z�L�H�U�]�\�W�H�O�Q�R���F�L�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���� �M�H�J�R�� �D�N�F�M�R�Q�D�U�L�X�V�]�\�� �R�U�D�]��
�S�R�G�P�L�R�W�µ�Z���E�Û�G�Ç�F�\�F�K���S�R�G�P�L�R�W�D�P�L���G�R�P�L�Q�X�M�Ç�F�\�P�L�� �O�X�E���]�D�O�H�>�Q�\�P�L���� �Z���U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���8�V�W�D�Z�\���� �Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���O�X�E���M�H�J�R��
�D�N�F�M�R�Q�D�U�L�X�V�]�\���� �F�K�\�E�D���>�H���G�R�N�R�Q�D�Q�L�H���W�D�N�L�H�M���O�R�N�D�W�\�� �M�H�V�W���Z���L�Q�W�H�U�H�V�L�H���X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�� �Q�L�H���V�S�R�Z�R�G�X�M�H���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���N�R�Q�I�O�L�N�W�X��
�L�Q�W�H�U�H�V�µ�Z�� 

�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�D�Z�L�H�U�D�É���]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P���� 
1. �X�P�R�Z�\���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �M�H�V�W�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �S�U�]�H�]�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�F�K i �S�R�P�R�F�Q�L�F�]�\�F�K�� �U�D�F�K�X�Q�N�µ�Z��

�E�D�Q�N�R�Z�\�F�K���)�X�Q�G�X�V�]�X�����Q�D���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�J�Ç���E�\�É���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���$�N�W�\�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�����Z���W�\�P���U�D�F�K�X�Q�N�µ�Z���Z���Z�D�O�X�W�D�F�K���R�E�F�\�F�K���� 
2. �Z�� �F�H�O�X�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�D�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�]�R�V�W�D�M�Ç�F�\�F�K�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�� �J�R�G�]���� ������������ �F�]�D�V�X�� �S�R�O�V�N�L�H�J�R���� �X�P�R�Z�\�� �]���R�W�R�Z�\�F�K��

i walutowych �G�H�S�R�]�\�W�µ�Z���E�D�Q�N�R�Z�\�F�K���R���R�N�U�H�V�L�H���]�D�S�D�G�D�O�Q�R���F�L���R�G���M�H�G�Q�H�J�R���G�R���V�L�H�G�P�L�X���G�Q�L�� 
3. �Z���F�H�O�X���]�D�V�S�R�N�R�M�H�Q�L�D���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�����Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�F�K���]�H���]���R�>�R�Q�\�F�K���L���Q�L�H�]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�\�F�K��

�]�O�H�F�H�����R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�����=�D�P�L�D�Q�\���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� �X�P�R�Z�\���]�H�]�Z�D�O�D�M�Ç�F�H���Q�D���U�H�D�O�L�]�D�F�M�Û���S�U�]�H�O�H�Z�µ�Z���Z���F�L�Û�>�D�U���U�D�F�K�X�Q�N�µ�Z���E�D�Q�N�R�Z�\�F�K��
�)�X�Q�G�X�V�]�X�� �G�R�� �N�Z�R�W�\�� �S�U�]�\�]�Q�D�Q�H�J�R�� �S�U�]�H�]�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �O�L�P�L�W�X���� �]�� �W�\�P�� �>�H�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �S�R�Z�V�W�D�Q�L�D�� �Q�D�� �N�R�Q�L�H�F�� �G�Q�L�D�� �V�D�O�G�D��
�G�H�E�H�W�R�Z�H�J�R���]�R�V�W�D�Q�L�H���R�Q�R���S�R�N�U�\�W�H���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���Z���F�L�Ç�J�X���N�R�O�H�M�Q�\�F�K���S�L�Û�F�L�X���G�Q�L���U�R�E�R�F�]�\�F�K�����D���N�R�V�]�W�\���R�E�V���X�J�L���]�D�G���X�>�H�Q�L�D���Q�L�H��
�E�Û�G�Ç���S�U�]�H�N�U�D�F�]�D���\���S�R�]�L�R�P�X���U�\�Q�N�R�Z�H�J�R���Z�\�]�Q�D�F�]�R�Q�H�J�R���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M���W�U�]�H�F�K���R�I�H�U�W���L�Q�Q�\�F�K���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���N�U�H�G�\�W�R�Z�\�F�K��
otrzymanych przez Towarzystwo przed zawarciem umowy z  Depozytariuszem,  

4. umowy wymiany walut (terminowe i natychmiastowe ������ �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �G�H�Q�R�P�L�Q�R�Z�D�Q�H�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �O�R�N�D�W�\�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
pod  �Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���S�D�U�D�P�H�W�U�\�����W�H�U�P�L�Q���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�����Z�R�O�X�P�H�Q���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�����F�H�Q�D���L���N�R�V�]�W�\���R�U�D�]���Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�R���É���S�D�U�W�Q�H�U�D��
�E�Û�G�Ç�� �U�µ�Z�Q�L�H�� �O�X�E�� �E�D�U�G�]�L�H�M�� �N�R�U�]�\�V�W�Q�H���� �]�� �S�X�Q�N�W�X�� �Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �L�Q�W�H�U�H�V�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Q�L�>��co najmniej jedna oferta od  innego 
kontrahenta,  

5. �X�P�R�Z�\�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���G���X�>�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�����G�O�D���N�W�µ�U�\�F�K���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���M�H�V�W���Z�\���Ç�F�]�Q�\�P���S�R���U�H�G�Q�L�N�L�H�P����
�S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���O�R�N�R�Z�D�Q�L�H���Z���W�D�N�L�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���M�H�V�W���]�J�R�G�Q�H���]���S�R�O�L�W�\�N�Ç���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���D�N�W�\�Z�µ�Z���P�D��
�R�Q�D���G�R�W�\�F�]�\�É�����D���Q�D�E�\�F�L�H���W�\�F�K���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���O�H�>�\���Z���L�Q�W�H�U�H�V�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

�)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�U�]�H�É�� �X�P�R�Z�\�� �]�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �S�U�D�Z�D�� �P�D�M�Ç�W�N�R�Z�H����
gdy �]�D�Z�D�U�F�L�D���X�P�R�Z�\���Z�\�P�D�J�D���L�Q�W�H�U�H�V���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����D���]�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�R�Z�\���Q�L�H���V�S�R�Z�R�G�X�M�H���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���N�R�Q�I�O�L�N�W�X���L�Q�W�H�U�H�V�µ�Z�� 

4. �2�S�L�V�� �N�R�Q�I�O�L�N�W�µ�Z�� �L�Q�W�H�U�H�V�µ�Z���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�J�Ç�� �S�R�Z�V�W�D�É�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �] wykonywaniem funkcji Depozytariusza Funduszu 
�R�U�D�]���L�Q�Q�Ç���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L�Ç���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� 

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�D�O�H�>�\�� �G�R�� �P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�H�M�� �J�U�X�S�\�� �N�D�S�L�W�D���R�Z�H�M�� ���Z�L�D�G�F�]�Ç�F�� �X�V���X�J�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �Q�D �U�]�H�F�]�� �V�]�H�U�R�N�L�H�M�� �J�U�X�S�\�� �N�O�L�H�Q�W�µ�Z����
�N�W�µ�U�H�� �P�R�J�Ç�� �S�R�W�H�Q�F�M�D�O�Q�L�H�� �S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �S�R�Z�V�W�D�Q�L�H�� �N�R�Q�I�O�L�N�W�X�� �L�Q�W�H�U�H�V�µ�Z���� �.�R�Q�I�O�L�N�W�\�� �L�Q�W�H�U�H�V�µ�Z�� �P�R�J�Ç�� �S�R�Z�V�W�D�É�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X��
ze ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�H�P���X�V���X�J���S�U�]�H�]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W���Q�D�O�H�>�Ç�F�\���G�R���J�U�X�S�\���N�D�S�L�W�D���R�Z�H�M���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\���O�X�E���S�U�]�H�S�L�V�µ�Z��
prawa.  

�:�\�N�R�Q�X�M�Ç�F���I�X�Q�N�F�M�Û���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����]�L�G�H�Q�W�\�I�L�N�R�Z�D�Q�R���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���V�\�W�X�D�F�M�H���P�R�J�Ç�F�H���J�H�Q�H�U�R�Z�D�É���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�H���N�R�Q�I�O�L�N�W�X��
�L�Q�W�H�U�H�V�µ�Z���� 

�2�E�R�Z�L�Ç�]�H�N���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���Z���L�P�L�H�Q�L�X���X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���]���S�R�Z�µ�G�]�W�Z�H�P���S�U�]�H�F�L�Z�N�R���7�R�Z�D�Uzystwu . 

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���M�H�V�W���R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\���G�R���Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�D���Z���L�P�L�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���]���S�R�Z�µ�G�]�W�Z�H�P���S�U�]�H�F�L�Z�N�R���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�X���]���W�\�W�X���X���V�]�N�R�G�\��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�Q�H�M�� �Q�L�H�Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�P�� �O�X�E�� �Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�W�\�P�� �Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�P�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �M�H�J�R��
reprezentacji.  

5. �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�� �R�� �S�R�G�P�L�R�F�L�H���� �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �Z�� �D�U�W���� �����L�� �8�V�W�D�Z�\���� �N�W�µ�U�H�P�X�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �S�R�Z�L�H�U�]�\���� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H��
�F�]�\�Q�Q�R���F�L���Z���]�D�N�U�H�V�L�H���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���] �U�H�D�O�L�]�D�F�M�Ç���I�X�Q�N�F�M�L���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�D���D�N�W�\�Z�µ�Z��Funduszu.  

Nie dotyczy.  

6. �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�� �R�� �S�R�G�P�L�R�F�L�H���� �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �Z�� �D�U�W���� �����M�� �8�V�W�D�Z�\���� �N�W�µ�U�H�P�X�� �S�U�]�H�N�D�]�D�Q�R�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �F�]�\�Q�Q�R���F�L��
w �]�D�N�U�H�V�L�H���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���] �U�H�D�O�L�]�D�F�M�Ç���I�X�Q�N�F�M�L���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�D���D�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Nie dotyczy.  

7. �2�S�L�V���N�R�Q�I�O�L�N�W�µ�Z���L�Q�W�H�U�H�V�µ�Z�����N�W�µ�U�H���P�R�J�Ç���S�R�Z�V�W�D�É���Z���Z�\�Q�L�N�X���S�R�Z�L�H�U�]�H�Q�L�D���O�X�E �S�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�D���F�]�\�Q�Q�R���F�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D��
podmiotom, o �N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z art. 81i oraz art. 81j Ustawy.  

Nie dotyczy.  

8. �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�D���� �>�H�� �S�R�Z�L�H�U�]�H�Q�L�H�� �O�X�E�� �S�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�H�� �F�]�\�Q�Q�R���F�L�� �M�H�V�W�� �Z�\�P�D�J�D�Q�H�� �] �X�Z�D�J�L�� �Q�D�� �Z�\�P�R�J�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�H�� �Z�� �S�U�D�Z�L�H��
�S�D���V�W�Z�D���W�U�]�H�F�L�H�J�R�����R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���X�]�D�V�D�G�Q�L�D�M�Ç�F�H���S�R�Z�L�H�U�]�H�Q�L�H���O�X�E���S�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�H���F�]�\�Q�Q�R���F�L���R�U�D�]���R�S�L�V���U�\�]�\�N���Z�L�Ç�>�Ç�F�\�F�K��
�V�L�Û���]���W�D�N�L�P���S�R�Z�L�H�U�]�H�Q�L�H�P���O�X�E���S�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�H�P���F�]�\�Q�Q�R���F�L���� w �S�U�]�\�S�D�G�N�X�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������L���X�V�W���������8�V�W�D�Z�\�� 

Nie dotyczy.  
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9. �=�D�N�U�H�V�� �L�� �]�D�V�D�G�\�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �R�U�D�]�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z���� �R �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �D�U�W���� �����L�� �R�U�D�]�� �D�U�W���� �����M��
�8�V�W�D�Z�\�����]�D���V�]�N�R�G�\���V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�Q�H���Q�L�H�Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�P���O�X�E���Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�W�\�P���Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�P���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z art. 
72 ust. 1 i art. 72a Ustawy oraz w umowie o wykonywanie funkcji depozytariusza funduszu inwestycyjnego.  

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���R�G�S�R�Z�L�D�G�D���]�D���V�]�N�R�G�\���V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�Q�H���Q�L�H�Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�P���O�X�E���Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�W�\�P���Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�P���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K��
w Ustaw �L�H�����5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X��438/2016 oraz w umowie o wykonywanie funkcji depozytariusza.  

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���R�G�S�R�Z�L�D�G�D���Z�R�E�H�F���)�X�Q�G�X�V�]�X���]�D���X�W�U�D�W�Û���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�\�F�K���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�����N�W�µ�U�H���V�Ç��
�]�D�S�L�V�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K �S�U�]�H�]�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �D�� �W�D�N�>�H�� �]�D�� �X�W�U�D�W�Û�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����N�W�µ�U�H���Q�L�H���P�R�J�Ç���E�\�É���]�D�S�L�V�D�Q�H���U�D�F�K�X�Q�N�X���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���V�Ç���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� 

�:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���X�W�U�D�W�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z�\�>�H�M���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���]�Z�U�D�F�D��Funduszowi taki sam instrument 
�O�X�E���D�N�W�\�Z�R���D�O�E�R���N�Z�R�W�Û���R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�Ç���E�L�H�>�Ç�F�H�M���Z�D�U�W�R���F�L���W�D�N�L�H�J�R���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���O�X�E���D�N�W�\�Z�D���� 

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���P�R�>�H���]�Z�R�O�Q�L�É���V�L�Û���R�G���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�����M�H�>�H�O�L���Z�\�N�D�>�H�����>�H���X�W�U�D�W�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�X���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R���O�X�E��Aktywa Funduszu 
�Q�D�V�W�Ç�S�L���D���]���S�U�]�\�F�]�\�Q���R�G���Q�L�H�J�R���Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�\�F�K���� 

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���R�G�S�R�Z�L�D�G�D���Z�R�E�H�F���)�X�Q�G�X�V�]�X���]�D���X�W�U�D�W�Û���S�U�]�H�]���S�R�G�P�L�R�W�����N�W�µ�U�H�P�X���S�R�Z�L�H�U�]�\�����Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H���F�]�\�Q�Q�R���F�L���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H��
�X�P�R�Z�\�����R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������L���X�V�W���������8�V�W�D�Z�\�����L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�\�F�K���$�N�W�\�Z�D���)�X�Q�G�X�V�]�X����Powierzenie przez 
�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�\�F�K�� �F�]�\�Q�Q�R���F�L�� �L�Q�Q�H�P�X�� �S�R�G�P�L�R�W�R�Z�L�� �Q�L�H�� �]�Z�D�O�Q�L�D�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �R�G�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�� �Z�R�E�H�F��
Funduszu.  

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �P�R�>�H���X�Z�R�O�Q�L�É���V�L�Û���R�G���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�� �]�� �W�\�W�X���X���X�W�U�D�W�\�� �$�N�W�\�Z�µ�Z���� �R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D�� �Z���D�U�W���� �����E���X�V�W���� ���� �L�� ���� �8�V�W�D�Z�\��
przec�K�R�Z�\�Z�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���S�R�G�P�L�R�W�R�Z�L���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç�F�\�����M�H�>�H�O�L���V�S�H���Q�L�R�Q�H���]�R�V�W�D�Q�Ç���Z�D�U�X�Q�N�L�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������O���X�V�W���������8�V�W�D�Z�\��
oraz art. 1 9 �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D��438/2016. 

�-�H�>�H�O�L���]�D�M�G�]�L�H���N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���É���S�R�Z�L�H�U�]�H�Q�L�D���S�U�]�H�]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���$�N�W�\�Z�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������E���X�V�W������ i 2 Ustawy podmiotowi 
�S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç�F�H�P�X�� �Z�� �V�\�W�X�D�F�M�L���� �R�� �N�W�µ�U�H�M�� �P�R�Z�D�� �Z�� �D�U�W���� �����L�� �X�V�W���� ���� �8�V�W�D�Z�\���� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �E�Û�G�]�L�H�� �P�µ�J���� �]�Z�R�O�Q�L�É�� �V�L�Û��
od �R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�� �]�D���X�W�U�D�W�Û���W�\�F�K���$�N�W�\�Z�µ�Z���S�U�]�H�]�� �W�D�N�L���S�R�G�P�L�R�W���S�U�]�H�F�K�R�Z�X�M�Ç�F�\���� �]�� �]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���S�U�]�H�Z�L�G�]�L�D�Q�\�F�K��
w art. 81 l ust. 2 Ustawy.  

Do dnia 30 �Z�U�]�H���Q�L�D 2019 roku  �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �S�R�Z�L�H�U�]�\���� �S�R�G�P�L�R�W�R�P���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z��art. 81i oraz art. 81j Ustawy , 
�F�]�\�Q�Q�R���F�L���Z���]�D�N�U�H�V�L�H���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�Ç �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������8�V�W�D�Z�\���R�U�D�]���Z umowie o  wykonywanie 
fun kcji depozytariusza funduszu inwestycyjnego.  

�'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���Q�L�H���S�R�Z�L�H�U�]�\�����W�H�>���S�R�G�P�L�R�W�R�P���W�U�]�H�F�L�P���Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H���F�]�\�Q�Q�R���F�L���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W���������D���8�V�W�D�Z�\�� 
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�5�R�]�G�]�L�D�����9�����'�D�Q�H���R���S�R�G�P�L�R�W�D�F�K���R�E�V���X�J�X�M�Ç�F�\�F�K���)�X�Q�G�X�V�]�� 

1. Dane o Agencie Transferow ym. 

Firma (nazwa), siedziba i adres Agenta Transferowego wraz z numerami telekomunikacyjnymi.  

ProService Finteco Sp. z o.o. �]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Z Warszawie, ul. Konstruktorska 12A , 02-673 Warszawa.  
Tel. +48 22 58 81 900. 

2. �'�D�Q�H���R���S�R�G�P�L�R�W�D�F�K�����N�W�µ�U�H���S�R���U�H�G�Q�L�F�]�Ç���Z���]�E�\�Z�D�Q�L�X���L���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�X��Jednostek Uczestnictwa.  

Santander Bank Polska �6�S�µ���N�D���$�N�F�\�M�Q�D 

Santander Bank Polska  �6�S�µ���N�D���$�N�F�\�M�Q�D���]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Z��Warszawie,  
�D�O�����-�D�Q�D���3�D�Z���D���–�–��������������-854 Warszawa, 
tel. 1 9999 lub 781 119  999  

���Z�L�D�G�F�]�\���X�V���X�J�L���Z���]�D�N�U�H�V�L�H�� 

1. przyjmowania  zlece��  �G�R�W�\�F�]�Ç�Fych zbywania i odkupywania Jednostek U�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �D�� �W�D�N�>�H���L�Q�Q�\�F�K�� �G�\�V�S�R�]�\�F�M�L�� �V�N���D�G�D�Q�\�F�K��
�S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2. �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�Dnia �P�D�W�H�U�L�D���µ�Z promocyjn ych i informacyjn ych Funduszu.  

Aktualna l �L�V�W�D���S�O�D�F�µ�Z�H�N Santander Bank Polska �6���$�������]�E�\�Z�D�M�Ç�F�\�F�K���L���R�G�N�X�S�X�M�Ç�F�\�F�K��Jednostki  U�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����]�Q�D�M�G�X�M�H���V�L�Û���Q�D���V�W�U�R�Q�L�H��
internetowej SantanderTFI���S�O���R�U�D�]���M�H�V�W���G�R�V�W�Û�S�Q�D���S�R�G���Q�X�P�H�U�H�P���W�H�O�H�I�R�Q�X���������� 123 801. 

3. �'�D�Q�H���R���S�R�G�P�L�R�F�L�H�����N�W�µ�U�H�P�X���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R �]�O�H�F�L��o �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���S�R�U�W�I�H�O�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���)�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���M�H�J�R���F�]�Û���F�L�Ç�� 

Nie dotyczy . 

4. �'�D�Q�H���R���S�R�G�P�L�R�F�L�H�����N�W�µ�U�H�P�X���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�O�H�F�L���R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���U�\�]�\�N�L�H�P��Funduszu.  

Nie dotyczy  

5. �'�D�Q�H�� �R�� �S�R�G�P�L�R�W�D�F�K�� ���Z�L�D�G�F�]�Ç�F�\�F�K�� �X�V���X�J�L�� �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H�� �Q�D�� �G�R�U�D�G�]�W�Z�L�H�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z��
finansowych.  

Nie dotyczy.  

6. �)�L�U�P�D�����V�L�H�G�]�L�E�D���L���D�G�U�H�V���S�R�G�P�L�R�W�X���X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�H�J�R���G�R���E�D�G�D�Q�L�D���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�����I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�(�U�Q�V�W���	���<�R�X�Q�J���$�X�G�\�W���3�R�O�V�N�D���V�S�µ���N�D���]���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�Ç���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�Ç���V�S�µ���N�D���N�R�P�D�Q�G�\�W�R�Z�D 

ul. Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa 

7. �)�L�U�P�D�����V�L�H�G�]�L�E�D���L���D�G�U�H�V���S�R�G�P�L�R�W�X�����N�W�µ�U�H�P�X���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�O�H�F�L��o �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���N�V�L�Ç�J���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�\�F�K���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �S�U�R�Z�D�G�]�L�� �N�V�L�Û�J�L�� �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� �Vamodzielnie, z  �]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P��
�>�H �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���M�H�V�W���]�O�H�F�R�Q�H���V�S�µ���F�H����Santander Bank Polska S.A., z �V�L�H�G�]�L�E�Ç��w Warszawie, al. Jana �3�D�Z���D���–�–��
17, 00-854 Warszawa. 

8. �'�D�Q�H���R���S�R�G�P�L�R�W�D�F�K���L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����N�W�µ�U�\�P���S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�R���F�]�\�Q�Q�R���F�L���] �]�D�N�U�H�V�X���Z�\�F�H�Q�\���D�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Nie dotyczy.  
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�5�R�]�G�]�L�D�����9�–����Informacje dodatkowe.  

1. �–�Q�Q�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �]�D�P�L�H�V�]�F�]�H�Q�L�H�� �Z�� �R�F�H�Q�L�H�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �M�H�V�W�� �Q�L�H�]�E�Û�G�Q�H�� �G�R�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z��
�Z���D���F�L�Z�H�M���R�F�H�Q�\���U�\�]�\�N�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H�P���Z���)�X�Q�G�X�V�]�� 

1.1 �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H���R�F�H�Q�\���S�U�R�G�X�N�W�X. 

�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �Q�D�E�\�Z�D�M�Ç�F�\�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �N�O�L�H�Q�W�� �]�D�L�Q�W�H�U�H�V�R�Z�D�Q�\�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �P�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���É��
�G�R�N�R�Q�D�Q�L�D�� �R�F�H�Q�\���� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�� �Q�D�� �V�W�U�R�Q�L�H�� �L�Q�W�H�U�Q�H�W�R�Z�H�M��SantanderTFI���S�O���� �F�]�\�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�� �V�Ç�� �G�O�D�� �Q�L�H�J�R��
odpowiednim produktem.  

1.2 In�I�R�U�P�D�F�M�H���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���]�E�\�Z�D�Q�L�D���L���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�D��Jednostek Uczestnictwa . 

Informacje zawarte w P�U�R�V�S�H�N�F�L�H���Q�L�H���V�Ç���V�N�L�H�U�R�Z�D�Q�H���G�R���R�V�µ�E���P�D�M�Ç�F�\�F�K���P�L�H�M�V�F�H���]�D�P�L�H�V�]�N�D�Q�L�D���O�X�E���S�R�E�\�W�X���Z���M�X�U�\�V�G�\�N�F�M�L�����Z���N�W�µ�U�H�M��
zgodnie z prawem nabycie Jednostek Uczestnictwa polskiego funduszu inwestycyjnego otwart ego nie jest dopuszczalne 
lub  w �N�W�µ�U�H�M�� �Q�L�H�� �M�H�V�W�� �G�R�S�X�V�]�F�]�D�O�Q�H�� �]���R�>�H�Q�L�H�� �R�I�H�U�W�\�� �W�D�N�L�H�J�R�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �S�R�S�U�]�H�]�� �G�\�V�W�U�\�E�X�F�M�Û�� �Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R�� �G�R�N�X�P�H�Q�W�X���� �3�U�D�Z�R��
�R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç�F�H���Z���G�D�Q�H�M���M�X�U�\�V�G�\�N�F�M�L���R�N�U�H���O�D�����F�]�\���]�D�R�I�H�U�R�Z�D�Q�L�H���L���Q�D�E�\�F�L�H��Jedno stek Uczestnictwa polskich funduszy inwestycyjnych 
�R�W�Z�D�U�W�\�F�K���M�H�V�W���G�R�S�X�V�]�F�]�D�O�Q�H���Z���G�D�Q�H�M���M�X�U�\�V�G�\�N�F�M�L�����L���Z�V�N�D�]�X�M�H���Z�D�U�X�Q�N�L�����Q�D���M�D�N�L�F�K���W�D�N�D���R�I�H�U�W�D���O�X�E���Q�D�E�\�F�L�H���P�R�>�H���Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� 

�3�U�]�H�G�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�H�P�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�� �S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�\�� �P�L�H�M�V�F�H�� �]�D�P�L�H�V�]�N�D�Qia lub pobytu poza granicami 
�5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M���� �N�W�µ�U�\�� �Z�V�]�H�G���� �Z�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�L�H�� �Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R�� �G�R�N�X�P�H�Q�W�X���� �Z�L�Q�L�H�Q�� �]�D�S�R�]�Q�D�É�� �V�L�Û�� �]�� �Z���D���F�L�Z�\�P�L�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L��
�S�U�D�Z�Q�\�P�L���Z���R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���G�R�S�X�V�]�F�]�D�O�Q�R���F�L���W�D�N�L�H�J�R���Q�D�E�\�F�L�D�����D���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���J�G�\���W�H���U�H�J�X�O�D�F�M�H���Z�\�N�O�X�F�]�D�M�Ç���R�I�H�U�Rwanie Jednostek 
U�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���G�D�Q�H�M���M�X�U�\�V�G�\�N�F�M�L���O�X�E���L�F�K���Q�D�E�\�Z�D�Q�L�H���S�U�]�H�]���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D�����L�Q�Z�H�V�W�R�U���Q�L�H���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���W�U�D�N�W�R�Z�D�É���Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R���G�R�N�X�P�H�Q�W�X��
jako oferty nabycia Jednostek U�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���D�Q�L���G�R�N�R�Q�\�Z�D�É���Q�D�E�\�F�L�D��Jednostek Uczestnictwa.  

�:�H�G���X�J�� �V�W�D�Q�X�� �Q�D�� �G�]�L�H���� �V�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D�� �D�N�W�X�D�O�L�]�D�F�M�L�� �3�U�R�V�S�H�N�W�X�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �V�Ç�� �]�E�\�Z�D�Q�H�� �L�� �R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�H�� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H��
na �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �L�� �Q�L�H�� �V�Ç�� �]�D�U�H�M�H�V�W�U�R�Z�D�Q�H���D�Q�L�� �G�R�S�X�V�]�F�]�R�Q�H�� �G�R�� �R�E�U�R�W�X�� �Z�� �M�X�U�\�V�G�\�N�F�M�D�F�K���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �W�D�N�L�H��
zarejestrowanie lub dopuszczenie jest warunkiem  zgodnego z prawem zaoferowania lub nab �\�F�L�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �R���Z�L�D�G�F�]�D����
�>�H �Q�L�H�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D���R�� �R�U�D�]�� �Q�L�H�� �]�D�P�L�H�U�]�D�� �S�R�G�M�Ç�É�� �G�]�L�D���D���� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �Q�D�� �F�H�O�X�� �U�H�M�H�V�W�U�D�F�M�Û�� �O�X�E�� �G�R�S�X�V�]�F�]�H�Q�L�H�� �G�R�� �R�E�U�R�W�X�� �Z�� �L�Q�Q�\�F�K��
jurysdykcjach.  

1.3 �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���Q�D���W�H�P�D�W���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�Q�L�D���N�O�X�F�]�R�Z�\�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���G�O�D���L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z. 

�)�X�Q�G�X�V�]�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�� �N�O�X�F�]�R�Z�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�� �G�O�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� �Z�H�� �Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K�� �P�L�H�M�V�F�D�F�K��
zbywania Jednostek Uczestnictwa oraz na stronie internetowej SantanderTFI.pl. 

1.4 �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���L���G�R�V�W�Û�S���G�R���G�D�Q�\�F�K���R�V�R�E�R�Z�\�F�K. 

�)�X�Q�G�X�V�]���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���D�U�W��������-�������5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���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�(�����������������������]��dnia 
�������N�Z�L�H�W�Q�L�D�������������U�����Z���V�S�U�D�Z�L�H���R�F�K�U�R�Q�\���R�V�µ�E���I�L�]�\�F�]�Q�\�F�K���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���S�U�]�H�W�Z�D�U�]�D�Q�L�H�P���G�D�Q�\�F�K���R�V�R�E�R�Z�\�F�K���L���Z���V�S�U�D�Z�L�H���V�Z�R�E�R�G�Q�H�J�R��
�S�U�]�H�S���\�Z�X�� �W�D�N�L�F�K�� �G�D�Q�\�F�K�� �R�U�D�]�� �X�F�K�\�O�H�Q�L�D�� �G�\�U�H�N�W�\�Z�\�� �������������:�(�� ���R�J�µ�O�Q�H�� �U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�� �R�� �R�F�K�U�R�Q�L�H�� �G�D�Q�\�F�K���� �Q�D�� �V�W�U�R�Q�L�H��
internetowej : SantanderTFI.pl/dokumenty/ochrona -danych -osobowych.html . 

1.5 �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���R�����Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D�F�K���S�U�]�H�N�D�]�\�Z�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���G�\�V�W�U�\�E�X�F�M�Ç���M�H�G�Qostek uczestnictwa Funduszu  

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���L�Q�I�R�U�P�X�M�H���� �L�>���P�R�>�H���S�U�]�H�N�D�]�\�Z�D�É���Q�D���U�]�H�F�]�� �S�R�G�P�L�R�W�X���� �N�W�µ�U�\�� �S�R���U�H�G�Q�L�F�]�\�� �Z���]�E�\�Z�D�Q�L�X���O�X�E���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���O�X�E���Q�L�H�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�����R���L�O�H���S�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�H�����Z�L�D�G�F�]�H�����P�D���Q�D���F�H�O�X���S�R�S�U�D�Z�Û���M�D�N�R���F�L���X�V���X�J��
���Z�L�D�G�F�]�R�Q�\�F�K���Q�D���U�]�H�F�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���O�X�E���R�V�µ�E���]�D�L�Q�W�H�U�H�V�R�Z�D�Q�\�F�K���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

�3�U�]�H�N�D�]�\�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D�����S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���O�X�E���Q�L�H�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�����]�D�O�H�>�Ç���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���R�G���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���L���]�D�N�U�H�V�X��
�Z�\�N�R�Q�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���F�]�\�Q�Q�R���F�L���S�R�G�Q�R�V�]�Ç�F�\�F�K���M�D�N�R���É���X�V���X�J���Q�D���U�]�H�F�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���O�X�E���S�R�W�H�Q�F�M�D�O�Q�H�J�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�\��
�'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D�� �P�R�J�Ç�� �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�]�\�É�� �Z�� �V�]�N�R�O�H�Q�L�D�F�K�� �R�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D�Q�\�F�K�� �L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�Q�\�F�K�� �O�X�E�� �Z�V�S�µ���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]��
Towarzystwo.  

Uczestnik lub osoba zainteresowan a �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P�� �Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�D�� �S�U�D�Z�R�� �G�R�� �R�W�U�]�\�P�D�Q�L�D�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L�� �R�� ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D�F�K��
�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�����P���L�Q�����R�S���D�W�D�F�K�����S�U�R�Z�L�]�M�D�F�K�����O�X�E�����Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D�F�K���Q�L�H�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�����L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���Z�V�N�D�]�D�Q�H���Z���D�U�W����48 ust. 2c i 2d Ustawy, 
w �W�\�P���R���L�F�K���L�V�W�R�F�L�H���L���Z�\�V�R�N�R���F�L���O�X�E���V�S�R�V�R�E�L�H���X�V�W�D�O�D�Q�L�D �L�F�K���Z�\�V�R�N�R���F�L�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �Z�\�M�D���Q�L�D���� �L�>�� �R�S���D�W�D�� �G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�D���� �R�S���D�W�D�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�D�� �R�U�D�]�� �R�S���D�W�D�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�D���� �]�� �P�R�F�\�� �S�U�D�Z�D��- �Q�D�O�H�>�Q�H�� �V�Ç��
�'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�R�Z�L�� �R�G�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� �3�R�E�µ�U�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �R�S���D�W�� �R�G�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�\�� �M�H�V�W�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �N�W�µ�U�\�� �Q�D�V�W�Û�S�Q�L�H��
przekazuj �H�� �M�H�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�R�Z�L���� �3�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�H�� �R�S���D�W�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�D�F�K�� �L�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �X�]�J�R�G�Q�L�R�Q�\�F�K�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P��
i Dystrybutorem . 

1.6 �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H���S�U�R�F�H�G�X�U�\���V�N���D�G�D�Q�L�D���L���U�R�]�S�D�W�U�\�Z�D�Q�L�D���U�H�N�O�D�P�D�F�M�L. 

�3�U�R�F�H�G�X�U�D�� �V�N���D�G�D�Q�L�D�� �L�� �U�R�]�S�D�W�U�\�Z�D�Q�L�D�� �U�H�N�O�D�P�D�F�M�L�� �]�R�V�W�D���D�� �V�]�F�]�H�J�µ��owo uregulowana w Regulaminie rozpatrywania reklamacji 
Santander  �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���)�X�Q�G�X�V�]�\�� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���6���$���� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�W�Z�D�U�W�\�F�K���R�U�D�]�� �V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�\�F�K��
funduszy inwestycyjnych otwartych Santander �G�R�V�W�Û�S�Q�\�P���Q�D��SantanderTFI.pl 
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�1�D�M�Z�D�>�Q�L�H�M�V�]�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H���]�D�V�D�G���V�N���D�G�D�Q�L�D���L���U�R�]�S�D�W�U�\�Z�D�Q�L�D���U�H�N�O�D�P�D�F�M�L���Z�V�N�D�]�D�Q�R���S�R�Q�L�>�H�M�� 

1.6.1 �0�L�H�M�V�F�H���L���I�R�U�P�D���]���R�>�H�Q�L�D���U�H�N�O�D�P�D�F�M�L�� 

�5�H�N�O�D�P�D�F�M�Û���P�R�>�Q�D���]���R�>�\�É�������������O�L�V�W�R�Z�Q�L�H���� �Q�D���D�G�U�H�V���N�R�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�F�\�M�Q�\���$�J�H�Q�W�D���7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R�����R�V�R�E�L���F�L�H���� w siedzibie Towarzystw a 
�D�O�E�R���Z���S�O�D�F�µ�Z�N�D�F�K���G�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�������������X�V�W�Q�L�H���S�R�G���Q�X�P�H�U�H�P���L�Q�I�R�O�L�Q�L�L���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���������������������������O�X�E��������������������������������������
�X�V�W�Q�L�H���G�R���S�U�R�W�R�N�R���X���� w siedzibie Towarzystwa albo  w �S�O�D�F�µ�Z�N�D�F�K���G�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���D�O�E�R�����������Z���I�R�U�P�L�H���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�H�M���� 
�]�D���S�R���U�H�G�Q�Lctwem poczty elektronicznej �� na adres: fundusze @santander .pl. 

1.6.2 Termin rozpatrzenia reklamacji.  

�5�H�N�O�D�P�D�F�M�H�� �V�Ç�� �U�R�]�S�D�W�U�\�Z�D�Q�H�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H�� ������ �G�Q�L, �R�G�� �G�D�W�\�� �L�F�K�� �R�W�U�]�\�P�D�Q�L�D���� �:�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �V�N�R�P�S�O�L�N�R�Z�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K����
�X�Q�L�H�P�R�>�O�L�Z�L�D�M�Ç�F�\�F�K�� �U�R�]�S�D�W�U�]�H�Q�L�H�� �U�H�N�O�D�P�D�F�M�L�� �L�� �X�G�]�L�H�O�H�Q�L�H�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�� �Z�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P�� �W�H�U�P�L�Q�L�H���� �W�H�U�P�L�Q�� �W�H�Q�� �P�R�>�H�� �]�R�V�W�D�É��
�S�U�]�H�G���X�>�R�Q�\���� �2�� �I�D�N�F�L�H�� �S�U�]�H�G���X�>�H�Q�L�D�� �W�H�U�P�L�Q�X�� �R�V�R�E�D�� �V�N���D�G�D�M�Ç�F�D�� �U�H�N�O�D�P�D�F�M�Û�� �L�Q�I�R�U�P�R�Z�D�Q�D�� �M�H�V�W�� �Z�� �R�G�U�Û�E�Q�H�M�� �N�R�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�F�M�L��
�]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�H�M�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�� �R�� �S�U�]�\�F�]�\�Q�D�F�K�� �R�S�µ�<�Q�L�H�Q�L�D���� �R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L�D�F�K���� �N�W�µ�U�H�� �P�X�V�]�Ç�� �]�R�V�W�D�É�� �X�V�W�D�O�R�Q�H�� �G�O�D�� �U�R�]�S�D�W�U�]�H�Q�L�D�� �V�S�U�D�Z�\��
oraz o �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�Q�\�P�� �W�H�U�P�L�Q�L�H�� �U�R�]�S�D�W�U�]�H�Q�L�D�� �U�H�N�O�D�P�D�F�M�L�� �L�� �X�G�]�L�H�O�H�Q�L�D�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L���� �N�W�µ�U�\�� �Q�L�H�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�N�U�R�F�]�\�É�� ������ �G�Q�L�� �R�G�� �G�Q�L�D��
otrzymania reklamacji.  

1.6.3 �6�S�R�V�µ�E���S�R�Z�L�D�G�R�P�L�H�Q�L�D���R���U�R�]�S�D�W�U�]�H�Q�L�X���U�H�N�O�D�P�D�F�M�L�� 

�2�G�S�R�Z�L�H�G�<���Q�D���U�H�N�O�D�P�D�F�M�Û���X�G�]�L�H�O�D�Q�D���M�H�V�W���Z���I�R�U�P�L�H���S�L�V�H�P�Q�H�M���O�X�E���]�D���S�R�P�R�F�Ç���L�Q�Q�H�J�R���W�U�Z�D���H�J�R���Q�R���Q�L�N�D���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L�����2�G�S�R�Z�L�H�G�<���M�H�V�W��
�G�R�V�W�D�U�F�]�D�Q�D���S�R�F�]�W�Ç���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�Ç���Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Q�D���Z�Q�L�R�V�H�N���R�V�R�E�\���V�N���D�G�D�M�Ç�F�H�M���U�H�N�O�D�P�D�F�M�Û�� 

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �L�Q�I�R�U�P�X�M�H���� �L�>�� �5�]�H�F�]�Q�L�N�� �)�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�� ���Z�Z�Z���U�I���J�R�Y���S�O���� �M�H�V�W�� �S�R�G�P�L�R�W�H�P�� �X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\�P���� �Z���D���F�L�Z�\�P�� �G�O�D�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D��
i Funduszy, do  �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �S�R�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �S�R�]�D�V�Ç�G�R�Z�H�J�R�� �U�R�]�Z�L�Ç�]�\�Z�D�Q�L�D�� �V�S�R�U�µ�Z�� �N�R�Q�V�X�P�H�Q�F�N�L�F�K��w rozumieniu 
�X�V�W�D�Z�\���]���G�Q�L�D���������Z�U�]�H���Q�L�D�������������U�����R���S�R�]�D�V�Ç�G�R�Z�\�P���U�R�]�Z�L�Ç�]�\�Z�D�Q�L�X���V�S�R�U�µ�Z���N�R�Q�V�X�P�H�Q�F�N�L�F�K�����'�]���8�����]�������������U�������S�R�]���������������� 

1.7 Informacja o wymogu  �S�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�D���R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���R���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�D�F�K���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���Z���L�Q�Q�\�F�K���S�D���V�W�Z�D�F�K. 

�'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�� �O�X�E�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �R�G�P�µ�Z�L�É�� �R�Wwarcia Subrejestru  �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �M�H���O�L�� �N�O�L�H�Q�W�� �R�G�P�D�Z�L�D�� �S�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�D��
�Z�\�P�D�J�D�Q�\�F�K�� �S�U�D�Z�H�P�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L�� �O�X�E�� �R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D�� �R�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�D�F�K�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �Z�� �L�Q�Q�\�F�K�� �S�D���V�W�Z�D�F�K�� �:�\�P�µ�J przekazania 
�R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���R���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�D�F�K���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���Z���L�Q�Q�\�F�K���S�D���V�W�Z�D�F�K���Z�\�Q�L�N�D���]���8�V�W�D�Z�\���]���G�Q�L�D�������S�D�<�G�]�L�H�U�Q�L�N�D�������������U�����R���Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�X��
�8�P�R�Z�\���P�L�Û�G�]�\���5�]�Ç�G�H�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���D���5�]�Ç�G�H�P���6�W�D�Q�µ�Z���=�M�H�G�Q�R�F�]�R�Q�\�F�K���$�P�H�U�\�N�L���Z���V�S�U�D�Z�L�H���S�R�S�U�D�Z�\���Z�\�S�H���Q�L�D�Q�L�D��
�P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�Gowych �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �R�U�D�]�� �Z�G�U�R�>�H�Q�L�D�� �X�V�W�D�Z�R�G�D�Z�V�W�Z�D�� �)�$�7�&�$�� ���'�]���� �8���� �]��2017 r. poz. 1858 t.j. ) oraz 
�8�V�W�D�Z�\���]���G�Q�L�D�������P�D�U�F�D�������������U�����R���Z�\�P�L�D�Q�L�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���]���L�Q�Q�\�P�L���S�D���V�W�Z�D�P�L�����'�]�����8�����]�������������U�����S�R�]�������������� 

1.8 Informacje o danych wykorzystywanych prze z Fundusz. 

�–�Q�I�R�U�P�D�F�M�D���Z���]�D�N�U�H�V�L�H���L�Q�G�H�N�V�µ�Z���R�I�H�U�R�Z�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���–�&�(���'�D�W�D���–�Q�G�L�F�H�V�����/�/�&�������–�&�(���'�$�7�$������ 

�=�D�V�R�E�\�� �–�&�(�� �'�$�7�$�� �V�Ç�� �Z�\�N�R�U�]�\�V�W�\�Z�D�Q�H�� �]�D�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�P�� �]�H�]�Z�R�O�H�Q�L�H�P���� �–�&�(�� �'�$�7�$���� �M�H�J�R�� �R�G�G�]�L�D���\�� �R�U�D�]�� �G�R�V�W�D�Z�F�\�� �]�H�Z�Q�Û�W�U�]�Q�L�� �Q�L�H��
�X�G�]�L�H�O�D�M�Ç�� �J�Z�D�U�D�Q�F�M�L�� �L�� �R���Z�L�D�G�F�]�H������ �Z�\�U�D�>�R�Q�\�F�K���L���O�X�E�� �G�R�U�R�]�X�P�L�D�Q�\�F�K���� �Z�� �W�\�P�� �S�U�]�\�G�D�W�Q�R���F�L�� �U�\�Q�N�R�Z�H�M�� �O�X�E�� �S�U�]�\�G�D�W�Q�\�F�K��
do �R�N�U�H���O�R�Q�H�J�R���F�H�O�X���F�]�\���]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D�����Z�O�L�F�]�D�M�Ç�F���Z���W�R���L�Q�G�H�N�V�\�����G�D�Q�H���L�Q�G�H�N�V�R�Z�H���L���Z�V�]�H�O�N�L�H���G�D�Q�H���Z���Q�L�F�K���]�D�Z�D�U�W�H�����R�G�Q�R�V�]�Ç�F�H���V�L�Û��
�G�R�� �Q�L�F�K�� �O�X�E�� �]�� �Q�L�F�K�� �X�]�\�V�N�D�Q�H���� �$�Q�L�� �–�&�(�� �'�$�7�$���� �M�D�N�� �L�� �M�H�J�R�� �R�G�G�]�L�D���\�� �R�U�D�]���G�R�V�W�D�Z�F�\�� �]�H�Z�Q�Û�W�U�]�Q�L�� �Q�L�H�� �S�R�Q�R�V�]�Ç�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L��
za �Z�V�]�H�O�N�L�H�� �V�]�N�R�G�\�� �S�R�Z�V�W�D���H�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �] �D�G�H�N�Z�D�W�Q�R���F�L�Ç���� �G�R�N���D�G�Q�R���F�L�Ç���� �D�N�W�X�D�O�Q�R���F�L�Ç�� �F�]�\�� �N�R�P�S�O�H�W�Q�R���F�L�Ç�� �L�Q�G�H�N�V�µ�Z���� �G�D�Q�\�F�K��
�L�Q�G�H�N�V�R�Z�\�F�K���O�X�E���M�D�N�L�F�K�N�R�O�Z�L�H�N���L�F�K���N�R�P�S�R�Q�H�Q�W�µ�Z���� �D���L�Q�G�H�N�V�\�� �L�� �G�D�Q�H���L�Q�G�H�N�V�R�Z�H���R�U�D�]�� �Z�V�]�H�O�N�L�H���L�F�K���N�R�P�S�R�Q�H�Q�W�\�� �V�Ç���G�R�V�W�D�U�F�]�D�Q�H��
na �]�D�V�D�G�]�L�H�����Z���W�D�N�L�P���V�W�D�Q�L�H�����Z���M�D�N�L�P���V�Ç�����L���N�R�U�]�\�V�W�D�Q�L�H���]���Q�L�F�K���R�G�E�\�Z�D���V�L�Û���Q�D���Z���D�V�Q�H���U�\�]�\�N�R�����–�&�(���'�$�7�$�����M�H�J�R���R�G�G�]�L�D���\���R�U�D�]���G�R�V�W�D�Z�F�\ 
�]�H�Z�Q�Û�W�U�]�Q�L�� �Q�L�H�� �V�S�R�Q�V�R�U�X�M�Ç���� �Q�L�H�� �X�G�]�L�H�O�D�M�Ç�� �S�R�S�D�U�F�L�D�� �D�Q�L�� �Q�L�H�� �U�H�N�R�P�H�Q�G�X�M�Ç�� �]�D�U�µ�Z�Q�R�� �6�D�Q�W�D�Q�G�H�U�� �7�)�–�� �6���$�������M�D�N�� �L�� �M�H�J�R�� �S�U�R�G�X�N�W�µ�Z��
czy �X�V���X�J�� 

�–�Q�G�H�N�V�� ���$�7�;���� �����$�X�V�W�U�L�D�Q�� �7�U�D�G�H�� �–�Q�G�H�[�������� �]�� �N�W�µ�U�H�J�R�� �N�R�U�]�\�V�W�D�M�Ç�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�� �Z�\�P�L�H�Q�L�R�Q�H�� �Z�� �3�U�R�V�S�H�N�F�L�H���� �M�H�V�W�� �L�Q�G�H�N�V�H�P�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� �R�E�O�L�F�]�D�Q�\�P�� �L�� �S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�\�P�� �S�U�]�H�]�� �:�%�$�*�� ���:�L�H�Q�H�U�� �%�¸�U�V�H�� �$�*������ �1�D�]�Z�D�� �L�Q�G�H�N�V�X�� �M�H�V�W�� �F�K�U�R�Q�L�R�Q�D�� �L�� �]�D�V�W�U�]�H�>�R�Q�D��
dla �:�%�$�*�� �M�D�N�R�� �]�Q�D�N�� �W�R�Z�D�U�R�Z�\���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �R�W�U�]�\�P�D���R�� �Q�L�H�Z�\���Ç�F�]�Q�H�� �X�S�R�Z�D�>�Q�L�H�Q�L�H�� �G�R�� �X�>�\�Z�D�Q�L�D�� �Z�Z���� �L�Q�G�H�N�V�X�� �R�U�D�]�� �]�Q�D�N�X��
towarowego.  

1.9 �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���X�V�W�D�Z�\���]���G�Q�L�D���������P�D�M�D�������������U�����R���S�U�D�Z�D�F�K���N�R�Q�V�X�P�H�Q�W�D�����'�]�����8���������������U�����S�R�]�������������]���S�µ�<�Q�����]�P���� 

�=�J�R�G�Q�L�H���]���D�U�W�����������X�V�W���������S�N�W�������X�V�W�D�Z�\���R���S�U�D�Z�D�F�K���N�R�Q�V�X�P�H�Q�W�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���)�X�Q�G�X�V�]�X���E�Û�G�Ç�F�H�P�X���N�R�Q�V�X�P�H�Q�W�H�P�����V�N���D�G�D�M�Ç�F�H�P�X��
�]�O�H�F�H�Q�L�H�� �S�U�]�\�� �Z�\�N�R�U�]�\�V�W�D�Q�L�X�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�R�U�R�]�X�P�L�H�Z�D�Q�L�D�� �V�L�Û�� �Q�D�� �R�G�O�H�J���R���É���� �Q�L�H�� �S�U�]�\�V���X�J�X�M�H�� �S�U�D�Z�R�� �R�G�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �R�G�� �X�P�R�Z�\��
uczestnictwa w Funduszu, prz �\���F�]�\�P�����]�J�R�G�Q�L�H���]�H���6�W�D�W�X�W�H�P�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���S�U�]�\�V���X�J�X�M�H���S�U�D�Z�R���G�R���]���R�>�H�Q�L�D���Z���N�D�>�G�\�P���F�]�D�V�L�H���>�Ç�G�D�Q�L�D��
�R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���F�]�Û���F�L���O�X�E���F�D���R���F�L���Q�D�E�\�W�\�F�K���Z�F�]�H���Q�L�H�M���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

2. �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���P�L�H�M�V�F�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���M�H�V�W���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�R�Q�\���3�U�R�V�S�H�N�W�����U�R�F�]�Q�H���L���S�µ���U�R�F�]�Q�H���V�S�U�D�Z�R�]�G�Dnie finansowe Funduszu.  

Prospekt, aktualne informacje o zmianach w Prospekcie, roczne i  �S�µ���U�R�F�]�Q�H�� �S�R���Ç�F�]�R�Q�H�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�X��
i �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\ �V�Ç�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�Q�H�� �Z�� �S�O�D�F�µ�Z�N�D�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �S�R���U�H�G�Q�L�F�]�Ç�F�\�F�K��
w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa wskazanych w pkt 2 R�R�]�G�]�L�D���X��V lub na  stronie internetowej SantanderTFI.pl. 

3. �:�V�N�D�]�D�Q�L�H���P�L�H�M�V�F�����Z���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�>�Q�D���X�]�\�V�N�D�É���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���R Funduszu.  

�'�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�� �R�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�Q�D�� �X�]�\�V�N�D�É�� �Z�� �S�O�D�F�µ�Z�N�D�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �S�R���U�H�G�Q�L�F�]�Ç�F�\�F�K�� �Z�� �]�E�\�Z�D�Q�L�X�� �L�� �R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�X��
Jednostek Uczestnictwa wskazanych w pkt 2 R�R�]�G�]�L�D���X��V, w siedzibie Towarzystwa oraz na stronie internetowej SantanderTFI.pl. 
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4. Informacje przekaz �\�Z�D�Q�H���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���$�U�W�\�N�X���X���������X�V�W���������L���������5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D Parlamentu Europejskiego i Rady 
(UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. �Z���V�S�U�D�Z�L�H���S�U�]�H�M�U�]�\�V�W�R���F�L���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�Q�\�F�K���] �X�>�\�F�L�H�P���S�D�S�L�H�U�µ�Z��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���S�R�Q�R�Z�Q�H�J�R���Z�\�N�R�U�]�\�V�W�D�Q�L�D���R�U�D�]���]�P�L�D�Q�\���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D�����8�(�����Q�U������������������. 

4.1 �:���R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�����)�X�Q�G�X�V�]�� 
- �V�W�R�V�X�M�H���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�H���]���X�>�\�F�L�H�P���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����G�D�O�H�M�������7�U�D�Q�V�D�N�F�M�H�������Z �U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���$�U�W�\�N�X���X�������X�V�W�����������U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D��

Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z d nia 25 listopada 2015 r. w  �V�S�U�D�Z�L�H�� �S�U�]�H�M�U�]�\�V�W�R���F�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�Q�\�F�K�� �]�� �X�>�\�F�L�H�P�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �L�� �S�R�Q�R�Z�Q�H�J�R�� �Z�\�N�R�U�]�\�V�W�D�Q�L�D�� �R�U�D�]�� �]�P�L�D�Q�\�� �U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D�� ���8�(����
nr  648/2012  

- �Q�L�H���V�W�R�V�X�M�H���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���W�\�S�X���6�:�$�3���S�U�]�\�F�K�R�G�X���F�D���N�R�Z�L�W�H�J�R�� 

4.2 �2�J�µ�O�Q�\�� �R�S�L�V�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �]�� �X�>�\�F�L�H�P�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �V�W�R�V�R�Z�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z odniesieniu 
do �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���L uzasadnienie ich stosowania.  
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���Z���L�P�L�H�Q�L�X���L���Q�D���U�D�F�K�X�Q�H�N���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���G�R�N�R�Q�\�Z�D�É���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�F�K���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� 
a) transakcje zwrotne kupno -�V�S�U�]�H�G�D�>���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�H���]�Z�U�R�W�Q�H���V�S�U�]�H�G�D�>-kupno,  
b) transakcje odkupu,  
c) �X�G�]�L�H�O�D�Q�L�H���S�R�>�\�F�]�H�N���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���R�U�D�]���]�D�F�L�Ç�J�D�Q�L�H���S�R�>�\�F�]�H�N���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� 
�7�U�D�Q�V�D�N�F�M�H���]���X�>�\�F�L�H�P���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���V�W�R�V�R�Z�D�Q�H���V�Ç���Z���F�H�O�X�� 
- uzyskania dodatkowego doch �R�G�X�� �]�� �W�\�W�X���X�� �U�µ�>�Q�L�F�\�� �Z�� �F�H�Q�L�H���� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �Z �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �N�X�S�Q�D���� �Q�D�V�W�Û�S�Q�L�H�� �V�S�U�]�H�G�D�>�\��

�S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���S�R���X�V�W�D�O�R�Q�H�M���] �J�µ�U�\���F�H�Q�L�H���O�X�E���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���R�W�U�]�\�P�D�Q�H�J�R���]�D �S�R�>�\�F�]�R�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� 
- �S�R�]�\�V�N�D�Q�L�D���S���\�Q�Q�\�F�K�����U�R�G�N�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���V�S�U�]�H�G�D�>�\���L���R�G�N�X�S�X���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���S�R �X�V�W�D�O�R�Q�H�M���]���J�µ�U�\��

cenie. 
���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�D�� �]�Z�U�R�W�Q�D�� �N�X�S�Q�R-�V�S�U�]�H�G�D�>���� ���E�X�\-�V�H�O�O�� �E�D�F�N���� �O�X�E�� ���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D�� �]�Z�U�R�W�Q�D�� �V�S�U�]�H�G�D�>-�N�X�S�Q�R���� ���V�H�O�O-buy back) oznacza 
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�Û���� �Z�� �N�W�µ�U�H�M�� �N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�� �N�X�S�X�M�H�� �O�X�E�� �V�S�U�]�H�G�D�M�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���� �W�R�Z�D�U�\�� �O�X�E�� �J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�H�� �S�U�D�Z�D�� �G�R�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���O�X�E���W�R�Z�D�U�µ�Z�����]�J�D�G�]�D�M�Ç�F���V�L�Û�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�����Q�D���V�S�U�]�H�G�D�>���O�X�E���R�G�N�X�S���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����W�R�Z�D�U�µ�Z���O�X�E���W�D�N�L�F�K��
�J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�\�F�K�� �S�U�D�Z�� �W�H�J�R�� �V�D�P�H�J�R�� �U�R�G�]�D�M�X�� �Z�� �R�N�U�H���O�R�Q�H�M�� �F�H�Q�L�H�� �L �S�U�]�\�V�]���\�P�� �W�H�U�P�L�Q�L�H���� �G�O�D�� �N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D���N�X�S�X�M�Ç�F�H�J�R�� �S�D�S�L�H�U�\��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���� �W�R�Z�D�U�\�� �O�X�E�� �J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�H�� �S�U�D�Z�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D�� �W�D�N�D�� �V�W�D�Q�R�Z�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�Û�� �]�Z�U�R�W�Q�Ç�� �N�X�S�Q�R-�V�S�U�]�H�G�D�>���� �Q�D�W�R�P�L�D�V�W��
dla �N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D���V�S�U�]�H�G�D�M�Ç�F�H�J�R���W�D�N�L�H���S�D�S�L�H�U�\�����W�R�Z�D�U�\���O�X�E���S�U�D�Z�D���V�W�D�Q�R�Z�L���R�Q�D���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�Û���]�Z�U�R�W�Q�Ç���V�S�U�]�H�G�D�>-kupno, przy czym taka 
transakcja zwrotna kupno -�V�S�U�]�H�G�D�>���O�X�E���V�S�U�]�H�G�D�>-k�X�S�Q�R���Q�L�H���M�H�V�W���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�D���X�P�R�Z�Ç��z udzielonym przyrzeczeniem odkupu ani 
�X�P�R�Z�Ç���]���R�W�Uzymanym przyrzeczeniem odkupu, �R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���R�G�N�X�S�X�� 
���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�D�� �R�G�N�X�S�X���� �R�]�Q�D�F�]�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�Û�� �U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�Ç�� �X�P�R�Z�Ç���� �S�R�S�U�]�H�]�� �N�W�µ�U�Ç�� �N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�� �S�U�]�H�Q�R�V�L�� �Q�D�� �G�U�X�J�Ç�� �V�W�U�R�Q�Û�� �S�D�S�L�H�U�\��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�����W�R�Z�D�U�\���D�O�E�R���J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�H���S�U�D�Z�D���G�R �S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���O�X�E���W�R�Z�D�U�µ�Z�����J�G�\���J�Z�D�U�D�Q�F�M�L���W�D�N�L�H�M���X�G�]�L�H�O�L���D���X�]�Q�D�Q�D��
�J�L�H���G�D���S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�D���S�U�D�Z�R���G�R���W�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���O�X�E���W�R�Z�D�U�µ�Z���� �S�U�]�\�� �F�]�\�P���X�P�R�Z�D���Qie zezwala kontrahentowi na przeniesienie ani 
�]�D�V�W�D�Z�� �G�D�Q�H�J�R�� �S�D�S�L�H�U�X�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�J�R�� �O�X�E�� �W�R�Z�D�U�X�� �Q�D �U�]�H�F�]�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� �M�H�G�Q�H�J�R�� �N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D�� �M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���� �D�� �Z�D�U�X�Q�N�L�H�P��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���M�H�V�W���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���G�R���R�G�N�X�S�X���W�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���O�X�E���]�D�V�W�Û�S�F�]�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����O�X�E���W�R�Z�D�U�µ�Z���R���W�\�F�K���V�D�P�\�F�K��
�F�H�F�K�D�F�K���� �S�R�� �R�N�U�H���O�R�Q�H�M�� �F�H�Q�L�H�� �Z�� �S�U�]�\�V�]���\�P�� �W�H�U�P�L�Q�L�H���� �N�W�µ�U�\�� �]�R�V�W�D�� �X�V�W�D�O�R�Q�\�� �O�X�E�� �]�R�V�W�D�Q�L�H�� �X�V�W�D�O�R�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �V�W�U�R�Q�Û�� �S�U�]�H�Q�R�V�]�Ç�F�Ç����
dla �N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D�� �V�S�U�]�H�G�D�M�Ç�F�H�J�R�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �O�X�E�� �W�R�Z�D�U�\�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D�� �W�D�� �V�W�D�Q�R�Z�L�� �X�P�R�Z�Û�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�� �S�U�]�\�U�]�H�F�]�H�Qiem 
�R�G�N�X�S�X�����Q�D�W�R�P�L�D�V�W���G�O�D���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D���N�X�S�X�M�Ç�F�H�J�R���S�D�S�L�H�U�\���O�X�E���W�R�Z�D�U�\���V�W�D�Q�R�Z�L���R�Q�D���X�P�R�Z�Û���]���R�W�U�]�\�P�D�Q�\�P���S�U�]�\�U�]�H�F�]�H�Q�L�H�P���R�G�N�X�S�X�� 
���8�G�]�L�H�O�D�Q�L�H���S�R�>�\�F�]�H�N���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���O�X�E���W�R�Z�D�U�µ�Z�����O�X�E�����]�D�F�L�Ç�J�D�Q�L�H���S�R�>�\�F�]�H�N���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���O�X�E���W�R�Z�D�U�µ�Z����
�R�]�Q�D�F�]�D�M�Ç�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�Û���� �S�R�S�U�]�H�]�� �N�W�µ�U�Ç�� �N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�� �S�U�]�H�N�D�]�X�M�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �O�X�E�� �W�R�Z�D�U�\���� �D warunkiem transakcji jest 
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H�� �S�R�>�\�F�]�N�R�E�L�R�U�F�\�� �G�R�� �]�Z�U�R�W�X�� �U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�Q�\�F�K�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �O�X�E�� �W�R�Z�D�U�µ�Z�� �Z �S�U�]�\�V�]���\�P�� �W�H�U�P�L�Q�L�H��
lub  na �>�Ç�G�D�Q�L�H���V�W�U�R�Q�\���S�U�]�H�N�D�]�X�M�Ç�F�H�M�����G�O�D���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D���S�U�]�H�N�D�]�X�M�Ç�F�H�J�R���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���O�X�E���W�R�Z�D�U�\���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���W�D�N�D���V�W�D�Q�R�Z�L��
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�Û���X�G�]�L�H�O�H�Q�L�D���S�R�>�\�F�]�N�L���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���O�X�E���W�R�Z�D�U�µ�Z�����Q�D�W�R�P�L�D�V�W���G�O�D���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D�����N�W�µ�U�H�P�X���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H��
�O�X�E���W�R�Z�D�U�\���V�Ç���S�U�]�H�N�D�]�\�Z�D�Q�H�����V�W�D�Q�R�Z�L���R�Q�D���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�Û���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D���S�R�>�\�F�]�N�L���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���O�X�E���W�R�Z�D�U�µ�Z�� 

4.3 �2�J�µ�O�Q�H���G�D�Q�H�����N�W�µ�U�H���Q�D�O�H�>�\���]�J���D�V�]�D�É���Z���R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� 
a) �5�R�G�]�D�M�H���D�N�W�\�Z�µ�Z�����N�W�µ�U�H���P�R�J�Ç���E�\�É���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L 

�3�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���P�R�J�Ç���E�\�É���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� 
b) �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�\���R�G�V�H�W�H�N���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�����N�W�µ�U�H���P�R�J�Ç���E�\�É���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L 

�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���Z���L�P�L�H�Q�L�X���L���Q�D���U�D�F�K�X�Q�H�N���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���G�R�N�R�Q�\�Z�D�É���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���P�D�N�V�\�P�D�O�Q�L�H���G�R �Z�\�V�R�N�R���F�L������������WAN danego 
Subfunduszu.  

c) �6�]�D�F�R�Z�D�Q�\���R�G�V�H�W�H�N���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�����N�W�µ�U�H���P�R�J�Ç���E�\�É���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� 

�2�G�V�H�W�H�N���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�����N�W�µ�U�H���P�R�J�Ç���E�\�É���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���U�R�G�]�D�M�µ�Z���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�L�H���S�U�]�H�N�U�D�F�]�D����������WAN 
danego Subfunduszu.  

4.4 �.�U�\�W�H�U�L�D���Z�\�E�R�U�X���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�µ�Z�����Z���W�\�P���V�W�D�W�X�V���S�U�D�Z�Q�\�����N�U�D�M���S�R�F�K�R�G�]�H�Q�L�D�����P�L�Q�L�Palny rating kredytowy).  

�.�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D�P�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�� �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X�� �G�R�� �7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �V�Ç�� �S�R�G�P�L�R�W�\�� �]�� �V�L�H�G�]�L�E�Ç�� �Z Rzeczpospolitej Polskiej, w  �3�D���V�W�Z�D�F�K��
�&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�F�K���O�X�E���N�U�D�M�D�F�K���Q�D�O�H�>�Ç�F�\�F�K���G�R���2�(�&�'���Q�L�H�E�Û�G�Ç�F�\�F�K���3�D���V�W�Z�D�P�L���&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�P�L���� 
Przy zawieraniu Transakcji bierze s �L�Û�� �S�R�G�� �X�Z�D�J�Û�� �N�U�\�W�H�U�L�D�� �F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�V�W�\�F�]�Q�H�� �G�O�D�� �R�F�H�Q�\�� �N�U�H�G�\�W�R�Z�H�M�� �N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D���� �Z tym rating 
�Q�D�G�D�Q�\���S�U�]�H�]���]�H�Z�Q�Û�W�U�]�Q�Ç���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û���U�D�W�L�Q�J�R�Z�Ç���R�U�D�]���Z�\�Q�L�N�L���D�Q�D�O�L�]�\���V�\�W�X�D�F�M�L���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�M���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D�� 
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4.5 �$�N�F�H�S�W�R�Z�D�O�Q�H�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���� �R�S�L�V�� �D�N�F�H�S�W�R�Z�D�O�Q�\�F�K�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H���� �Z�� �R�G�Q�L�H�V�Leniu do  �U�R�G�]�D�M�µ�Z�� �D�N�W�\�Z�µ�Z���� �Z�\�V�W�D�Z�F�\���� �W�H�U�P�L�Q�X��
�]�D�S�D�G�D�O�Q�R���F�L�����S���\�Q�Q�R���F�L�����D���W�D�N�>�H���]�D�V�D�G���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�L���L���N�R�U�H�O�D�F�M�L���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H���� 

�$�N�F�H�S�W�R�Z�D�O�Q�\�P�L���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�P�L���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���P�R�J�Ç���E�\�É�����U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���L���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�����Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G���X�>�Q�H���S�D�S�L�H�U�\��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���6�N�D�U�E���3�D���V�W�Z�D���O�X�E���1�%�3�����R���W�H�U�P�L�Q�L�H���]�D�S�D�G�D�O�Q�R���F�L���Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>���������O�D�W�����D���W�D�N�>�H���D�N�F�M�H���H�P�L�W�H�Q�W�µ�Z��
z �V�L�H�G�]�L�E�Ç�� �Q�D�� �W�H�U�H�Q�L�H�� �5�]�H�F�]�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M���� �Z�� �3�D���V�W�Z�D�F�K�� �&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�F�K�� �O�X�E�� �N�U�D�M�D�F�K�� �2�(�&�'�� �Q�L�H�E�Û�G�Ç�F�\�F�K�� �3�D���V�W�Z�D�P�L��
�&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�P�L�� 
W odniesieniu  �G�R�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�P�L�� �7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �D�N�W�\�Z�D���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�H��
�Q�D�E�\�F�L�H���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���Z���R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���Q�L�H���Q�D�U�X�V�]�\���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�F�K���]���8�V�W�D�Z�\���L��Statutu 
�)�X�Q�G�X�V�]�X�����Z���W�\�P���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�����Z���]�D�N�U�Hsie dywersyfikacji lokat, i  w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�W�µ�U�\�F�K���L�V�W�Q�L�H�M�H���S�R�S�\�W���L���S�R�G�D�>���X�P�R�>�O�L�Z�L�D�M�Ç�F�\�F�K���L�F�K��
�]�E�\�Z�D�Q�L�H���Z���V�S�R�V�µ�E���F�L�Ç�J���\�� 
�.�R�U�H�O�D�F�M�D���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�����Z�\�V�W�Û�S�X�M�H���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���Z���U�D�P�D�F�K���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���W�H�M���V�D�P�H�M���N�O�D�V�\�����Q�S�����Z���U�D�P�D�F�K���U�\�Q�N�X���D�N�F�M�L���O�X�E���U�\�Q�N�X��
obligacji), w �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �U�H�O�D�W�\�Z�Q�L�H�� �V�L�O�Q�L�H�� �V�N�R�U�H�O�R�Z�D�Q�H�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �D�N�F�M�H���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �G���X�>�Q�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�V�W�R�S�L�H���� �N�R�U�H�O�D�F�M�L�� �V�L�O�Q�L�H�� �X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�\�� �M�H�V�W�� �R�G�� �F�H�F�K�� �H�P�L�W�H�Q�W�D�� ���V�\�W�X�D�F�M�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D������ �Z�D�O�X�W�\�� �H�P�L�V�M�L���� �V�S�R�V�R�E�X�� �Q�D�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �L�� �W�H�U�P�L�Q�µ�Z 
�S���D�W�Q�R���F�L���R�G�V�H�W�H�N���R�U�D�]���W�H�U�P�L�Q�X���Z�\�N�X�S�X�����1�D�Z�H�W���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���U�H�O�D�W�\�Z�Q�L�H���Z�\�V�R�N�L�F�K���N�R�U�H�O�D�F�M�L���F�H�Q���Z���U�D�P�D�F�K���G�D�Q�H�M���J�U�X�S�\���G���X�>�Q�\�F�K��
�S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����S�R�]�L�R�P���]�P�L�H�Q�Q�R���F�L���F�H�Q���M�H�V�W���Q�D relatywnie niskim poziomie.  

4.6 W�\�F�H�Q�D�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H������ �R�S�L�V�� �V�W�R�V�R�Z�D�Q�H�M�� �P�H�W�R�G�\�� �Z�\�F�H�Q�\�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H���� �L�� �M�H�M�� �X�]�D�V�D�G�Qienie oraz informacja, czy  stosowana jest 
�F�R�G�]�L�H�Q�Q�D���Z�\�F�H�Q�D���Z�H�G���X�J���Z�D�U�W�R���F�L���U�\�Q�N�R�Z�H�M���L���F�R�G�]�L�H�Q�Q�H���]�P�L�H�Q�Q�H���G�H�S�R�]�\�W�\���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�M�Ç�F�H�� 

�=�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D���Z�\�F�H�Q�L�D�Q�H���V�Ç���]�J�R�G�Q�L�H���]���]�D�V�D�G�D�P�L���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D���Z�\�F�H�Q�\���$�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�V�N�D�]�D�Q�\�P�L���Z Prospekcie.  

4.7 Z�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���U�\�]�\�N�L�H�P�����R�S�L�V���U�\�]�\�N���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�D�P�L�����M�D�N���U�µ�Z�Q�L�H�>���U�\�]�\�N���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�P���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�P�L����
�W�D�N�L�F�K�� �M�D�N���� �U�\�]�\�N�R�� �R�S�H�U�D�F�\�M�Q�H���� �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L���� �U�\�]�\�N�R�� �N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D���� �U�\�]�\�N�R�� �S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�D�� �L �U�\�]�\�N�D�� �S�U�D�Z�Q�H���� �D�� �W�D�N�>�H����
w stosownych przypadkach, ryzyk wyn �L�N�D�M�Ç�F�\�F�K���]���S�R�Q�R�Z�Q�H�J�R���Z�\�N�R�U�]�\�V�W�D�Q�L�D���W�\�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H���� 

�=���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�D�P�L���R�U�D�]���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�P�L���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Z�L�Ç�>�Ç���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���U�\�]�\�N�D�� 
a) ryzyko operacyjne - �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �S�R�W�H�Q�F�M�D�O�Q�\�P�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X�� �V�W�U�D�W�� �Z�� �Z�\�Q�L�N�X�� �]�D�Z�R�G�Q�R���F�L�� �O�X�E�� �Q�L�H�D�G�H�N�Z�D�W�Q�R���F�L��

�V�\�V�W�H�P�µ�Z���� �S�U�R�F�H�V�µ�Z�� �R�U�D�]�� �E���Û�G�µ�Z�� �O�X�G�]�N�L�F�K���� �6�W�U�D�W�\�� �W�H�� �P�R�J�Ç�� �Z�\�Q�L�N�D�É�� �]�� �E���Û�G�µ�Z�� �Z zawarciu i  rozliczeniu Transakcji, 
z �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�F�K���W�H�U�P�L�Q�R�Z�R���F�L�� 

b) �U�\�]�\�N�R���S���\�Q�Q�R���F�L���� �U�\�]�\�N�R���W�R���S�R�O�H�J�D���Q�D���S�R�W�H�Q�F�M�D�O�Q�\�P���S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���V�W�U�D�W���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X�����J�G�\���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\���S�U�]�\�M�Û�W�\���M�D�N�R��
z�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�H���P�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�Ç���S���\�Q�Q�R���É�����F�R �R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���M�H�J�R���]�E�\�F�L�H���Z���N�U�µ�W�N�L�P���R�N�U�H�V�L�H���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���E�\���R�E�\���]���D�N�F�H�S�W�D�F�M�Ç���L�V�W�R�W�Q�L�H��
�Q�L�>�V�]�H�M���F�H�Q�\���Q�L�>���M�H�J�R���Z�D�U�W�R���É���J�R�G�]�L�Z�D�� 

c) ryzyko kontrahenta �� ryzyko to polega na potencjalnym poniesieniu strat w przypadku, gdy kontra hent Transakcji nie 
�Z�\�Z�L�Ç�]�D���E�\���V�L�Û���]�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�F�K���]���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�����6�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P���S�U�]�\�S�D�G�N�L�H�P���W�H�J�R���U�\�]�\�N�D���M�H�V�W���U�\�]�\�N�R���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�O�Q�R���F�L��
kontrahenta,  

d) ryzyko przechowywania �� ryzyko to polega na potencjalnym poniesieniu strat w  przypadku, gdy przekazane  zabezpieczenie 
�Q�L�H���E�Û�G�]�L�H���Z�\���Ç�F�]�R�Q�H���]���P�D�V�\���X�S�D�G���R���F�L�R�Z�H�M���S�R�G�P�L�R�W�X���S�U�]�\�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�H�� 

e) ryzyko prawne �� �U�\�]�\�N�R�� �W�R�� �S�R�O�H�J�D�� �Q�D�� �S�R�W�H�Q�F�M�D�O�Q�\�P�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X�� �V�W�U�D�W�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�F�K�� �] odmiennego traktowania praw 
i �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���V�W�U�R�Q���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���U�µ�>�Q�L�F�D�P�L���Z���M�X�U�\�V�G�\�N�F�M�L���U�H�J�X�O�X�M�Ç�F�\�F�K���L�F�K���G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� 

f) �U�\�]�\�N�R�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H�� �]�� �S�R�Q�R�Z�Q�H�J�R�� �Z�\�N�R�U�]�\�V�W�D�Q�L�D�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H������ ryzyko to polega na  potencjalnym poniesieniu strat 
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���� �J�G�\�� �N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�� �7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �]�D�G�\�V�S�R�Q�X�M�H�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�L�H�P�� �Z�� �W�D�N�L�� �V�S�R�V�µ�E���� �>�H nie odzyska go  w terminie 
�S�R�]�Z�D�O�D�M�Ç�F�\�P���Q�D �Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���V�L�Û���]�H���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�����Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�F�K���]���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� 

4.8 O�S�L�V�� �V�S�R�V�R�E�X�� �S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�D�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�R�G�O�H�J�D�M�Ç�F�\�F�K�� �7�U�D�Q�V�D�N�F�M�R�P�� �R�U�D�]�� �R�W�U�]�\�P�D�Q�\�F�K�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H���� ���Q�S�� u depozytariusza 
funduszu).  

�$�N�W�\�Z�D���S�R�G�O�H�J�D�M�Ç�F�H���7�U�D�Q�V�D�N�F�M�R�P���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H���V�Ç na rachunkach Funduszu prowadzonych przez jego depozytariusza.  

4.9 O�S�L�V���Z�V�]�H�O�N�L�F�K���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�������U�H�J�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���O�X�E���G�R�E�U�R�Z�R�O�Q�\�F�K�����G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���S�R�Q�R�Z�Q�H�J�R���Z�\�N�R�U�]�\�V�W�D�Q�L�D���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H���� 

�=�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �S�R�Q�R�Z�Q�L�H�� �Z�\�N�R�U�]�\�V�W�D�Q�H���� �S�U�]�\�� �F�]�\�P�� �L�V�W�Q�L�H�M�Ç�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �S�R�Q�R�Z�Q�H�J�R�� �Z�\�N�R�U�]�\�V�W�D�Q�L�D��
�]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H���� 
- �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H�� �]�� �U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D�� �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�(���� �������������������� �] dnia 25 listopada 2015  r. w sprawie 

�S�U�]�H�M�U�]�\�V�W�R���F�L�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�Q�\�F�K�� �] �X�>�\�F�L�H�P�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �L ponownego wykorzystania oraz zmiany 
�U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D�����8�(�����Q�U�������������������� 

- �8�V�W�D�Z�\���� �Q�D�� �P�R�F�\�� �N�W�µ�U�H�M�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�� �Q�L�H�� �P�R�>�H�� �Z�\�N�R�U�]�\�V�W�\�Z�D�É�� �Q�D �Z���D�V�Q�\�� �U�D�F�K�X�Q�H�N�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�\�F�K��
na rachunkach Funduszu.  

4.10 Z�D�V�D�G�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �S�R�G�]�L�D���X�� �]�\�V�N�µ�Z�� �]�� �7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �R�S�L�V�� �W�H�J�R���� �M�D�N�L�� �R�G�V�H�W�H�N�� �G�R�F�K�R�G�µ�Z�� �J�H�Q�H�U�R�Z�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �7�U�D�Q�V�D�N�F�M�H�� �M�H�V�W��
�S�U�]�H�N�D�]�\�Z�D�Q�\�� �G�R���)�X�Q�G�X�V�]�X���� �D�� �W�D�N�>�H�� �R�S�L�V�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �L �R�S���D�W�� �S�U�]�\�S�L�V�D�Q�\�F�K�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�H�P�X�� �O�X�E�� �V�W�U�R�Q�R�P�� �W�U�]�H�F�L�P�� ���Q�S���� �W�]�Z���� ���D�J�H�Q�W��
�O�H�Q�G�H�U���������:�V�N�D�]�D�Q�L�H���F�]�\���V�Ç���W�R���M�H�G�Q�R�V�W�N�L���S�R�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�\�P. 

�:�V�]�\�V�W�N�L�H�� �G�R�F�K�R�G�\�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H�P�� �7�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �S�R�Z�L�Û�N�V�]�D�M�Ç�� �$�N�W�\�Z�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �: �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �] zawieraniem Transakcji 
�)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���S�R�Q�R�V�L�É���Z�\���Ç�F�]�Q�Le koszty przewidziane zapisami S tatutu Funduszu.    
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R�R�]�G�]�L�D�����9�–�–����Z�D���Ç�F�]�Q�L�N�L�� 

�=�D���Ç�F�]�Q�L�N���������:�\�N�D�]���G�H�I�L�Q�L�F�M�L���S�R�M�Û�É���L���R�E�M�D���Q�L�H�����V�N�U�µ�W�µ�Z���X�>�\�W�\�F�K���Z���W�U�H���F�L���3�U�R�V�S�H�N�W�X�� 

�:���3�U�R�V�S�H�N�F�L�H���V�W�R�V�R�Z�D�Q�H���V�Ç���S�R�M�Û�F�L�D���L���V�N�U�µ�W�\���]�G�H�I�L�Q�L�R�Z�D�Q�H���Z���6�W�D�W�X�F�L�H���V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�\�P���=�D���Ç�F�]�Q�L�N���1�U�������G�R Prosp�H�N�W�X���R�U�D�]���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���S�R�M�Û�F�L�D��
i �V�N�U�µ�W�\�� 

ATX �� Austrian  �7�U�D�G�H���–�Q�G�H�[�����J���µ�Z�Q�\���L�Q�G�H�N�V���J�L�H���G�\���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���Z���:�L�H�G�Q�L�X 

Akcje �� �D�N�F�M�H���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���R���S�R�G�R�E�Q�\�P���F�K�D�U�D�N�W�H�U�]�H�����Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���S�U�D�Z�D���S�R�E�R�U�X�����S�U�D�Z�D���G�R���D�N�F�M�L�����Z�D�U�U�D�Q�W�\���V�X�E�V�N�U�\�S�F�\�M�Q�H����
�N�Z�L�W�\���G�H�S�R�]�\�W�R�Z�H���L���L�Q�Q�H���]�E�\�Z�D�O�Q�H���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�����Z tym  �L�Q�N�R�U�S�R�U�X�M�Ç�F�H���S�U�D�Z�D���P�D�M�Ç�W�N�R�Z�H���R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�H���S�U�D�Z�R�P���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P��
z akcji, wyemitowane na  �S�R�G�V�W�D�Z�L�H���Z���D���F�L�Z�\�F�K���S�U�]�H�S�L�V�µ�Z���S�U�D�Z�D���S�R�O�V�N�L�H�J�R���O�X�E obcego. 

BIST100 �� �%�R�U�V�D���–�V�W�D�Q�E�X�O�������������L�Q�G�H�N�V�����������Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�\�F�K���V�S�µ���H�N���Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���J�L�H���G�]�L�H���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K w Stambule  

BUX �� �J���µ�Z�Q�\���L�Q�G�H�N�V���J�L�H���G�\���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���Z���%�X�G�D�S�H�V�]�F�L�H 

Dyrektywa UCITS �� Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w  �V�S�U�D�Z�L�H���N�R�R�U�G�\�Q�D�F�M�L���S�U�]�H�S�L�V�µ�Z��
�X�V�W�D�Z�R�Z�\�F�K���� �Z�\�N�R�Q�D�Z�F�]�\�F�K�� �L�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�G�Q�R�V�]�Ç�F�\�F�K�� �V�L�Û�� �G�R �S�U�]�H�G�V�L�Û�E�L�R�U�V�W�Z�� �]�E�L�R�U�R�Z�H�J�R�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �]�E�\�Z�D�O�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�����8�&�–�7�6����(Dz. Urz. UE L 302/32 z 17.11.2009 r.) ze zmianami.  

Fundusz �� Santander  Fundusz Inwestycyjny Otwarty.  

GPW S.A. �� �*�L�H���G�D���3�D�S�L�H�U�µ�Z���:�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���Z���:�D�U�V�]�D�Z�L�H���6�$ 

ICE BofAML Global Government Index (W0G1) �� �L�Q�G�H�N�V�����Z�L�D�W�R�Z�\�F�K���R�E�O�L�J�D�F�M�L���U�]�Ç�G�R�Z�\�F�K���R���U�D�W�L�Q�J�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���R�E�O�L�F�]�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �–�&�(��
Data Indices LLC 

ICE BofAML Poland Government Index (G0PL) �� indeks polskich obligacji skarbowych obliczany przez ICE Data Indices LLC  

ICE BofAML 1-10 Year Euro Broad Market  Index (EMU5) �� indeks obligacji skarbowych i korporacyjnych o ratingu inwestycyjnym ze strefy 
�(�X�U�R���R���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���]�D�S�D�G�D�O�Q�R���F�L����-10 lat, obliczany przez ICE Data Indices LLC 

Komisja  �� Komisja Nadzoru Finansowego.  

MSCI ACWI �� MSCI All-Country World Index, ind �H�N�V���R�E�H�M�P�X�M�Ç�F�\���V�S�µ���N�L���]���F�D���H�J�R�����Z�L�D�W�D�����R�E�O�L�F�]�D�Q�\���S�U�]�H�]���0�6�&�–���–�Q�F�� 

mWIG40 �� �L�Q�G�H�N�V�����U�H�G�Q�L�F�K���V�S�µ���H�N���]���*�3�:�����R�E�O�L�F�]�D�Q�\���L���S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�\���S�U�]�H�]���*�3�:���6���$�� 

Prospekt  �� �Q�L�Q�L�H�M�V�]�\���G�R�N�X�P�H�Q�W�����]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\���Z�\�P�D�J�D�Q�H���S�U�D�Z�H�P���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���R���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

PX �� �J���µ�Z�Q�\���L�Q�G�H�N�V���J�L�H���G�\���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���Z���3�U�D�G�]�H 

�5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�� �������������������� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�� �G�H�O�H�J�R�Z�D�Q�H�� �.�R�P�L�V�M�L�� ���8�(���� ������������������ �]�� �G�Q�L�D�� ������ �J�U�X�G�Q�L�D�� ���������� �U���� �X�]�X�S�H���Q�L�D�M�Ç�F�H�� �G�\�U�H�N�W�\�Z�Û��
�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�\�������������������:�(���Z���R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���G�R���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���G�H�Sozytariuszy (Dz.Urz. UE L 78 z dnia 24.03.2016 str. 11).  

�5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �W�U�\�E�X�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�� �5�D�G�\�� �0�L�Q�L�V�W�U�µ�Z�� �]�� �G�Q�L�D�� ���� czerwca 2005 r. 
w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 114, poz. 963 ze zm.). 

�5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �Z�\�P�D�J�D���� �G�O�D�� �S�R�O�L�W�\�N�L�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H���� �Z�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�L�H�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D�� �0�L�Q�L�V�W�U�D��
�)�L�Q�D�Q�V�µ�Z�� �]�� �G�Q�L�D�� ������ �V�L�H�U�S�Q�L�D�� ���������� �U���� �Z �V�S�U�D�Z�L�H�� �V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�\�F�K�� �Z�\�P�D�J�D������ �M�D�N�L�P�� �S�R�Z�L�Q�Q�D�� �R�G�S�R�Z�L�D�G�D�É�� �S�R�O�L�W�\�N�D�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H����
w towarzystw ie funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2016 r. poz.1487).  

sWIG80 �� �L�Q�G�H�N�V���P�D���\�F�K���V�S�µ���H�N���]���*�3�:�����R�E�O�L�F�]�D�Q�\���L���S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�\���S�U�]�H�]���*�3�:���6���$�� 

Towarzystwo  �� Santander  �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���)�X�Q�G�X�V�]�\���–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���6�S�µ���N�D���$�N�F�\�M�Q�D�� 

Uczestnicy Funduszu �� osoby fizyczne oraz osoby �S�U�D�Z�Q�H���O�X�E���M�H�G�Q�R�V�W�N�L���R�U�J�D�Q�L�]�D�F�\�M�Q�H���Q�L�H���S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�H���R�V�R�E�R�Z�R���F�L���S�U�D�Z�Q�H�M�����Q�D���U�]�H�F�]��
�N�W�µ�U�\�F�K���Z���U�H�M�H�V�W�U�]�H���X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���I�X�Q�G�X�V�]�X���V�Ç���]�D�S�L�V�D�Q�H���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���L�F�K���X���D�P�N�R�Z�H���F�]�Û���F�L�� 

Ustawa �� Ustawa z dnia 27 maja 2004 r . o funduszach inwestycyjnych  �L���]�D�U�]�Ç�Gzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U.  
z 2018 r. poz. 1355 t.j.)  

Ustawa CIT �� Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o  �S�R�G�D�W�N�X���G�R�F�K�R�G�R�Z�\�P���R�G���R�V�µ�E���S�U�D�Z�Q�\�F�K�����W�H�N�V�W���M�H�G�Q�R�O�L�W�\���'�]�����8�����]��2017 r., poz. 2343, t.j. ze zm.). 

Ustawa PIT �� Ustawa z 26 lipca 1991 r. o  �S�R�G�D�W�N�X���G�R�F�K�R�G�R�Z�\�P���R�G���R�V�µ�E���I�L�]�\�F�]�Q�\�F�K�����'�]�����8�����]��2018 r. poz. 200, t.j. ze zm.). 

Ustawa o Ofercie Publicznej �� Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i  �Z�D�U�X�Q�N�D�F�K���Z�S�U�R�Z�D�G�]�D�Q�L�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�G�R���]�R�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D�Q�H�J�R���V�\�V�W�H�P�X���R�E�U�R�W�X���R�U�D�]���R���V�S�µ���N�D�F�K���S�X�E�O�L�F�]�Q�\�F�K�����'�]���8�����]�������������U�����S�R�]���������������W���M�����]�H���]�P������ 

WAN �� �Z�D�U�W�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�P�Q�L�H�M�V�]�R�Q�D���R���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���6�X�E�X�Q�G�X�V�]�X���Z���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\�� 

WANJU �� �:�$�1���Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

WIBID 3M �� �:�D�U�V�D�Z�� �–�Q�W�H�U�E�D�Q�N�� �%�L�G�� �5�D�W�H���� �U�H�I�H�U�H�Q�F�\�M�Q�D�� �V�W�D�Z�N�D�� �R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�D�� �O�R�N�D�W�� �Q�D�� �U�\�Q�N�X�� �P�L�Û�G�]�\�E�D�Q�N�R�Z�\�P�� �R�� �W�U�]�\�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�\�P��
�W�H�U�P�L�Q�L�H���]�D�S�D�G�D�O�Q�R���F�L���R�E�O�L�F�]�D�Q�D���L���S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�D���S�U�]�H�]���*�3�:���%enchmark SA.  

WIBID O/N �� �:�D�U�V�D�Z�� �–�Q�W�H�U�E�D�Q�N�� �%�L�G�� �5�D�W�H���� �U�H�I�H�U�H�Q�F�\�M�Q�D�� �V�W�D�Z�N�D�� �R�S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�D�� �O�R�N�D�W�� �Q�D�� �U�\�Q�N�X�� �P�L�Û�G�]�\�E�D�Q�N�R�Z�\�P�� �R�� �M�H�G�Q�R�G�Q�L�R�Z�\�P��
�W�H�U�P�L�Q�L�H���]�D�S�D�G�D�O�Q�R���F�L���R�E�O�L�F�]�D�Q�D���L���S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�D���S�U�]�H�]���*�3�:���%�H�Q�F�K�P�D�U�N���6�$�� 

WIG �� �:�D�U�V�]�D�Z�V�N�L���–�Q�G�H�N�V���*�L�H���G�R�Z�\���R�E�O�L�F�]�D�Q�\���L���S�X�E�O�L�N�R�Z�Dny przez GPW. 

�=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���� �]�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z art. 87a Ustawy.  
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2. Statut Funduszu.  

STATUT FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO 

Santander Fundusz Inwestycyjny Otwarty  

 

�6�3�–�6���7�5�(���&�– 

�&�=�Ú���È���– �3�2�6�7�$�1�2�:�–�(�1�–�$���:�6�3�•�/�1�(���'�/�$���:�6�=�<�6�7�.�–�&�+���6�8�%�)�8�1�'�8�6�=�<�� 
�5�2�=�'�=�–�$�������� �3�2�6�7�$�1�2�:�–�(�1�–�$���2�*�•�/�1�(�� 

�5�2�=�'�=�–�$�������� JEDNOSTKI UCZESTNICTWA  

�5�2�=�'�=�–�$�������� �&�=�Ú�6�7�2�7�/�–�:�2���È�����0�(�7�2�'�<���–���=�$�6�$�'�<���'�2�.�2�1�<�:�$�1�–�$���:�<�&�(�1�<���$�.�7�<�:�•�:���)�8�1�'�8�6�=�8���–���6�8�%�)�8�1�'�8�6�=�<�� 

�5�2�=�'�=�–�$�������� �=�$�6�$�'�<���=�$�5�=�Æ�'�=�$�1�–�$���)�8�1�'�8�6�=�(�0�� 

�5�2�=�'�=�–�$�������� ZASADY UCZESTNICTWA W FUNDUSZU  

�5�2�=�'�=�–�$�������� SPECJALNE PROGRAMY INWESTYCYJNE  

�5�2�=�'�=�–�$�������� INDYWIDUALNE KONTA EMERYTALNE  

�5�2�=�'�=�–�$�������� ZASADY ZBYWANIA I ODKUPYWANIA JEDNOSTEK UCZESTNICTWA  

�5�2�=�'�=�–�$���������� WYKONYWANIE FUNKCJI DEPOZYTARIUSZA  

�5�2�=�'�=�–�$����9a. �=�*�5�2�0�$�'�=�(�1�–�(���8�&�=�(�6�7�1�–�.�•�:�� 

�5�2�=�'�=�–�$���������� �2�%�2�:�–�Æ�=�.�–���3�8�%�/�–�.�$�&�<�-�1�(���)�8�1�'�8�6�=�8�� 

�5�2�=�'�=�–�$���������� �5�2�=�:�–�Æ�=�$�1�–�(���)�8�1�'�8�6�=�8�����3�2�6�7�$�1�2�:�–�(�1�–�$���.�2���&�2�:�(���–���3�5�=�(�-���&�–�2�:�(�� 

 

�&�=�Ú���È���–�– �3�2�6�7�$�1�2�:�–�(�1�–�$���2�'�5�Ú�%�1�(���'�/�$���3�2�6�=�&�=�(�*�•�/�1�<�&�+���6�8�%�)�8�1�'�8�6�=�<�� 
�5�2�=�'�=�–�$���������� SUBFUNDUSZ SANTANDER AKCJI POLSKICH  

�5�2�=�'�=�–�$���������� �6�8�%�)�8�1�'�8�6�=���6�$�1�7�$�1�'�(�5���=�5�•�:�1�2�:�$�=�2�1�<�� 

�5�2�=�'�=�–�$���������� SUBFUNDUSZ SANTANDER STABILNEGO WZROSTU  

�5�2�=�'�=�–�$���������� �6�8�%�)�8�1�'�8�6�=���6�$�1�7�$�1�'�(�5���'���8�=�1�<���.�5�•�7�.�2�7�(�5�0�–�1�2�:�<  

�5�2�=�'�=�–�$���������� SUBFUNDUSZ SANTANDER OBLIGACJI SKARBOWYCH  

ROZ�'�=�–�$���������� SUBFUNDUSZ SANTANDER AKCJI TURECKICH  

�5�2�=�'�=�–�$���������� SUBFUNDUSZ SANTANDER PLATINUM DYNAMICZNY  

�5�2�=�'�=�–�$���������� �6�8�%�)�8�1�'�8�6�=���6�$�1�7�$�1�'�(�5���$�.�&�-�–�����5�2�'�.�2�:�(�-���–���:�6�&�+�2�'�1�–�(�-���(�8�5�2�3�<�� 

�5�2�=�'�=�–�$���������� SUBFUNDUSZ SANTANDER PLATINUM STABILNY  

�5�2�=�'�=�–�$������������ SUBFUNDUSZ SANTANDER OBLIGACJI EUROPEJSKICH  

�5�2�=�'�=�–�$���������� SUBFUNDUSZ SANTANDER OBLIGACJI KORPORACYJNYCH  

�5�2�=�'�=�–�$���������� SUBFUNDUSZ SANTANDER PLATINUM KONSERWATYWNY  

�5�2�=�'�=�–�$���������� �6�8�%�)�8�1�'�8�6�=���6�$�1�7�$�1�'�(�5���$�.�&�-�–���0�$���<�&�+���–�����5�(�'�1�–�&�+���6�3�•���(�.�� 
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�&�=�Ú���È���–   �3�2�6�7�$�1�2�:�–�(�1�–�$���:�6�3�•�/�1�(���'�/�$���:�6ZYSTKICH SUBFUNDUSZY  
�5�R�]�G�]�L�D�������� �3�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D���R�J�µ�O�Q�H�� 

Art. 1 
Nazwa Funduszu  

1. �)�X�Q�G�X�V�]�� �M�H�V�W�� �I�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�� �R�W�Z�D�U�W�\�P�� �]�� �Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���� �S�U�R�Z�D�G�]�L�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �S�R�G�� �Q�D�]�Z�Ç����
�6�D�Q�W�D�Q�G�H�U�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�� �2�W�Z�D�U�W�\�� �L�� �]�Z�D�Q�\�� �M�H�V�W�� �G�D�O�H�M���� ���)�X�Q�G�X�V�]�H�P������ �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �X�>�\�Z�D�É�� �V�N�U�µ�F�R�Q�H�M�� �Q�D�]�Z�\����
���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���)�–�2������ 

2. �)�X�Q�G�X�V�]���M�H�V�W���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\���S�U�]�H�]���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���)�X�Q�G�X�V�]�\���–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���6�S�µ���N�Û���$�N�F�\�M�Q�Ç���]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Z���3�R�]�Q�D�Q�L�X�����S�O�D�F��
�:���D�G�\�V���D�Z�D���$�Q�G�H�U�V�D���������]�Z�D�Q�Ç���Z���G�D�O�V�]�H�M���F�]�Û���F�L���6�W�D�W�X�W�X�������7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P������ 

3. �6�W�D�W�X�W���)�X�Q�G�X�V�]�X�����R�N�U�H���O�D�M�Ç�F�\���F�H�O���L���]�D�V�D�G�\���I�X�Q�N�F�M�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���R�U�D�]���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L��
�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�����]�R�V�W�D�����S�U�]�\�M�Û�W�\���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����D���Q�D�V�W�Û�S�Q�L�H���]�D�W�Z�L�H�U�G�]�R�Q�\���S�U�]�H�]���.�R�P�L�V�M�Û���� 

4. Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.  

Art. 2 
Definicje  

�:�\�P�L�H�Q�L�D�Q�H���Z���6�W�D�W�X�F�L�H���S�R�Q�L�>�V�]�H���V�I�R�U�P�X���R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���]�Qaczenie:  

(1) Agent Transferowy - �S�R�G�P�L�R�W���� �N�W�µ�U�\�� �Q�D�� �]�O�H�F�H�Q�L�H�� �L�� �Z�� �L�P�L�H�Q�L�X�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�R�Z�D�G�]�L�� �5�H�M�H�V�W�U�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X��
i ewidencjonuje zmiany w tym Rejestrze.  

(2) Aktywa Funduszu - �P�L�H�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�E�H�M�P�X�M�Ç�F�H�����U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���]���W�\�W�X���X���Z�S���D�W���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z����n�D�E�\�W�H���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]�����U�R�G�N�L��
�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H, �S�U�D�Z�D���Q�D�E�\�W�H���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���R�U�D�]���S�R�>�\�W�N�L���]���W�\�F�K���S�U�D�Z�� 

(3) Aktywa Subfunduszu - �P�L�H�Q�L�H���N�D�>�G�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�E�H�M�P�X�M�Ç�F�H�����U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���]�� �W�\�W�X���X���Z�S���D�W���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���G�R���G�D�Q�H�J�R��
Subfunduszu, �Q�D�E�\�W�H���Z���U�D�P�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H, �S�U�D�Z�D���Q�D�E�\�W�H���Z���U�D�P�D�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���S�R�>�\�W�N�L���]���W�\�F�K��
�S�U�D�Z�����$�N�W�\�Z�D���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���V�W�D�Q�R�Z�L�Ç���$�N�W�\�Z�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 

(4) Depozytariusz - �%�D�Q�N���+�D�Q�G�O�R�Z�\���Z���:�D�U�V�]�D�Z�L�H���6�S�µ���N�D���$�N�F�\�M�Q�D���]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Z���:�D�U�V�]�D�Z�L�H�����S�U�]�\���X�O�L�F�\���6�H�Q�D�W�R�U�V�N�L�H�M���������� 

(5) �'�]�L�H�����5�R�E�R�Fzy - �N�D�>�G�\���'�]�L�H�����:�\�F�H�Q�\���� 

(6) �'�]�L�H�����:�\�F�H�Q�\���� �N�D�>�G�\���G�]�L�H�������R�G���S�R�Q�L�H�G�]�L�D���N�X���G�R���S�L�Ç�W�N�X�������Z���N�W�µ�U�\�P���R�G�E�\�Z�D���V�L�Û���U�H�J�X�O�D�U�Q�D���V�H�V�M�D���Q�D���*�3�:���� 

(7) Dystrybutor - �S�R�G�P�L�R�W�� �X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\���� �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �X�P�R�Z�\�� �]�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P���� �G�R�� �Z�\�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �M�H�J�R�� �L�P�L�H�Q�L�X�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H��
zbywania i od �N�X�S�\�Z�D�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�U�D�]�� �R�G�E�L�H�U�D�Q�L�D�� �R�G�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �L�Q�Q�\�F�K�� �R���Z�L�D�G�F�]�H���� �Z�R�O�L�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K��
z �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Z���]�D�N�U�H�V�L�H���F�]�\�Q�Q�R���F�L���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���S�R�Z�\�>�H�M���R�U�D�]���Z���S�U�R�V�S�H�N�F�L�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\�P��
Funduszu.  

(8) GPW - �*�L�H���G�D���3�D�S�L�H�U�µ�Z���:�D�U�W�R���Fiowych w Warszawie S.A.  

(9) IKE - indywidualne konto emerytalne w rozumieniu Ustawy o IKE.  

(10) Instytucja Finansowa - instytucja finansowa w rozumieniu Ustawy o IKE.  

(11) Jednostka Uczestnictwa - �W�\�W�X�����S�U�D�Z�Q�\���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���G�R���X�G�]�L�D���X���Z���$�N�W�\�Z�D�F�K���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����]�J�R�G�Q�L�H���]���8�V�W�D�Z�Ç��
i �6�W�D�W�X�W�H�P�����)�X�Q�G�X�V�]���]�E�\�Z�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�F�K���N�D�W�H�J�R�U�L�L�����$�����6���L���7�����-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�\�G�]�L�H�O�D�Q�H���V�Ç��
�]���G�R�N���D�G�Q�R���F�L�Ç���G�R���M�H�G�Q�H�M���W�\�V�L�Û�F�]�Q�H�M���M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� 

(12) KDPW S.A. �� �.�U�D�M�R�Z�\���'�H�S�R�]�\�W���3�D�S�L�H�U�µ�Z���:�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���6�S�µ���N�D���$�N�F�\�M�Q�D���]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Z���:�D�U�V�]�D�Z�L�H���� 

(13) Komisja - Komisja Nadzoru Finansowego.  

(14) Konwersja  

a) �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L���Q�D�E�\�F�L�H���]�D���X�]�\�V�N�D�Q�Ç���Z���W�H�Q���V�S�R�V�µ�E���N�Z�R�W�Û���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�Ç�����S�R���S�R�W�U�Ç�F�H�Q�L�X��
�Q�D�O�H�>�Q�H�J�R���S�R�G�D�W�N�X���R�U�D�]���H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�\�F�K���R�S���D�W�����M�H�G�Q�R�V�W�H�N���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�P��
przez Towarzystwo, o ile statut teg o funduszu tego nie wyklucza albo  

b) �M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�H���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H���M�H�G�Q�R�V�W�H�N���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R��
i �Q�D�E�\�F�L�H�� �]�D�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �N�Z�R�W�Û�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�Ç�� ���S�R�� �S�R�W�U�Ç�F�H�Q�L�X�� �Q�D�O�H�>�Q�H�J�R�� �S�R�G�D�W�N�X�� �R�U�D�]�� �H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�\�F�K�� �R�S���D�W���� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa, o ile Statut tego nie wyklucza.  

(15) /Uchylony/  

(16) Osoba Uprawniona - �R�V�R�E�D�� �I�L�]�\�F�]�Q�D�� �Z�V�N�D�]�D�Q�D�� �S�U�]�H�]�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Z�� �G�H�N�O�D�U�D�F�M�L�� �]�D�Z�D�U�F�L�D�� �X�P�R�Z�\�� �R�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �–�.�(����
�N�W�µ�U�H�M���]�R�V�W�D�Q�Ç���Z�\�S���D�F�R�Q�H�����U�R�G�N�L���]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�H���Q�D���–�.�(���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���M�H�J�R�����P�L�H�U�F�L�� 

(17) �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\��- �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�����N�W�µ�U�\���J�U�R�P�D�G�]�L�����U�R�G�N�L���Q�D���–�.�(�� 

(18) �3�D���V�W�Z�R���&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�H���� �S�D���V�W�Z�R���L�Q�Q�H���Q�L�>���5�]�H�F�]�S�R�V�S�R�O�L�W�D���3�R�O�V�N�D�����E�Û�G�Ç�F�H���F�]���R�Q�N�L�H�P���8�Q�L�L���(�X�U�R�S�H�M�V�N�L�H�M���� 

(19) Pracownicze Programy Emerytalne - pracownicze programy emerytalne, w ro zumieniu Ustawy o PPE.  

(20) Rejestr Uczestnika Funduszu - �H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�D�� �H�Z�L�G�H�Q�F�M�D�� �G�D�Q�\�F�K�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �V�N���D�G�D�M�Ç�F�D�� �V�L�Û�� �]�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�µ�Z��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�D���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���G�D�Q�H�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���S�N�W�������������� 
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(21) �5�H�M�H�V�W�U�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X��- komput �H�U�R�Z�\�� �]�D�S�L�V�� �G�D�Q�\�F�K�� �R�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�F�K���� �:�� �U�D�P�D�F�K�� �5�H�M�H�V�W�U�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X��
�)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�\�G�]�L�H�O�D�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�\�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �G�O�D�� �N�D�>�G�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�H�� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�D�Q�H��
�L�G�H�Q�W�\�I�L�N�X�M�Ç�F�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� �O�L�F�]�E�Û�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �G�D�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�O�H�>�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� �G�D�W�Û�� �Q�D�E�\�F�L�D����
�O�L�F�]�E�Û�� �L�� �F�H�Q�Û�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �G�D�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �G�D�W�Û�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���� �O�L�F�]�E�Û�� �R�G�N�X�S�L�R�Q�\�F�K�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �G�D�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�U�D�]�� �N�Z�R�W�Û�� �Z�\�S���D�F�R�Q�Ç�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L�� �]�D�� �R�G�N�X�S�L�R�Q�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Ganego 
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����L�Q�I�R�U�P�D�F�M�Û���R���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�D�F�K���X�G�]�L�H�O�R�Q�\�F�K���O�X�E���R�G�Z�R���D�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���R�U�D�]���Z�]�P�L�D�Q�N�Û���R���]�D�V�W�D�Z�D�F�K��
ustanowionych na Jednostkach Uczestnictwa danego Subfunduszu.  

���������� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H���� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�D�� �)�L�Q�D�Q�V�µ�Z�� �]�� �G�Q�L�D�� ������ �J�U�X�G�Q�L�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z�� �V�S�U�D�Z�L�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �]�D�V�D�G��
�U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����'�]���8�����]�����������U�������1�U�������������S�R�]������������������ 

�������������� �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�� ������������������- �5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�� �G�H�O�H�J�R�Z�D�Q�H�� �.�R�P�L�V�M�L�� ���8�(���� ������������������ �]�� �G�Q�L�D�� ������ �J�U�X�G�Q�L�D�� ���������� �U���� �X�]�X�S�H���Q�L�D�M�Ç�F�H��
�G�\�U�H�N�W�\�Z�Û�� �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�\�� �����������������:�(�� �Z�� �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X�� �G�R�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�\�� ���'�]���8�U�]���� �8�(�� �/�� ������
z dnia 24.03.2016 str. 11).  

(22) Rynki �� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H�� �U�\�Q�N�L�� �]�R�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D�Q�H�� �Z�� �S�D���V�W�Z�D�F�K�� �Q�D�O�H�>�Ç�F�\�F�K�� �G�R�� �2�(�&�'�� �L�Q�Q�\�F�K�� �Q�L�>�� �3�D���V�W�Z�R�� �&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�H��
oraz Rzeczpospolita Polska: American Stock Exchange, NASDAQ, New York Stock Exchange, Tokyo Stock Exchange, Korea 
Exchange, Borsa Istanbul, Bolsa Mexicana de Valores, Montreal Exchange, Toronto Stock Exchange, Oslo Stock Exchange, 
Australian Stock Exchange, New  Zealand Stock Exchange, BX Berne eXchange, SIX Swiss Exchange. 

(23) Statut - niniejszy statut.  

(24) Subfundusz - �Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�D���� �Q�L�H�� �S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�D�� �R�V�R�E�R�Z�R���F�L�� �S�U�D�Z�Q�H�M���� �F�]�Û���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D���� �)�X�Q�G�X�V�]�X����
�F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�]�X�M�Ç�F�D�� �V�L�Û�� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �R�G�P�L�H�Q�Q�Ç�� �S�R�O�L�W�\�N�Ç�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� �P�D�M�Ç�F�D�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �Q�L�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D����
�R�G�U�Û�E�Q�H���R�G���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���L�Q�Q�\�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L�� 

(25) Subrejestr IKE Uczestnika Funduszu �� wydzielony w Rejestrze Uczestnika Funduszu Subrejestr Uczestnika Funduszu, 
na �N�W�µ�U�\�P���J�U�R�P�D�G�]�R�Q�H���V�Ç�����U�R�G�N�L���]���W�\�W�X���X���Z�S���D�W���Q�D���–�.�(���� 

(26) Subrejestr Uczestnika Funduszu - �L�G�H�Q�W�\�I�L�N�R�Z�D�O�Q�D�� �M�H�G�Q�R�]�Q�D�F�]�Q�L�H�� �S�U�]�\�S�L�V�D�Q�\�P�� �Q�X�P�H�U�H�P�� �F�]�Û���É�� �5�H�M�H�V�W�U�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D��
�)�X�Q�G�X�V�]�X���� �R�G�Q�R�V�]�Ç�F�D�� �V�L�Û�� �G�R�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Q�D�E�\�W�\�F�K�� �Z�� �G�D�Q�\�P�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�� �U�D�P�D�F�K�� �X�Powy o uczestnictwo 
w Funduszu.  

(27) Uczestnik �� �R�V�R�E�D���I�L�]�\�F�]�Q�D�����R�V�R�E�D���S�U�D�Z�Q�D���O�X�E���M�H�G�Q�R�V�W�N�D���R�U�J�D�Q�L�]�D�F�\�M�Q�D���Q�L�H�S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�D���R�V�R�E�R�Z�R���F�L���S�U�D�Z�Q�H�M�����Q�D���U�]�H�F�]���N�W�µ�U�H�M��
�Z���5�H�M�H�V�W�U�]�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���]�D�S�L�V�D�Q�H���V�Ç���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���L�F�K���X���D�P�N�R�Z�H���F�]�Û���F�L���� 

(28) Ustawa - �X�V�W�D�Z�D�� �]�� �G�Q�L�D�� ������ �P�D�M�D�� ���������� �U�R�N�X�� �R�� �I�X�Q�G�X�V�]�D�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �L�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�X�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�\�Z�Q�\�P�L�� �I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L��
inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 1355, t.j.).  

(29) Ustawa o IKE - ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 roku o indywidualnych kontach emerytalnych ora z indywidualnych kontach 
zabezpieczenia emerytalnego (Dz. U.2016.1776 j.t.).  

(30) Ustawa o PPE - Ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 roku o pracowniczych programach emerytalnych (Dz. U. Nr 116, poz. 1207 
ze zm.). 

(31) �8�V�W�D�Z�D���R���5�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���� ustawa z dnia 29 w �U�]�H���Q�L�D�������������U�R�N�X���R���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�����'�]���8�����]�������������U�����S�R�]�������������M���W�������� 

(32) �:�D�U�W�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R���� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R���Z�D�U�W�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�P�Q�L�H�M�V�]�R�Q�D���R���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���Z���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\��
�O�X�E���Z�D�U�W�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�P�Q�L�H�M�V�]�R�Q�D���R���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X w Dniu Wyceny.  

(33) �:�D�U�W�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���N�D�W�H�J�R�U�L�L�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�����$�����6�����7��- �:�D�U�W�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\�����S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K���Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���G�D�Q�H�M���N�D�W�H�J�R�U�L�L�����S�R�G�]�L�H�O�R�Q�D���S�U�]�H�]���O�L�F�]�E�Û���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K 
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� ���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R���� �$���� �6�� �O�X�E�� �7�� �G�D�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�� �Z�� �W�\�P�� �G�Q�L�X�� �V�Ç�� �Z�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�L�X��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���� 

(34) �:�D�U�W�R���É���–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� �Z�D�U�W�R���É�����Z�H�G���X�J���F�H�Q�\���Q�D�E�\�F�L�D�����-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K���Q�D���5�H�M�H�V�W�U�]�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D��
Fundu �V�]�X�����S�R�Z�L�Û�N�V�]�R�Q�D���R���E�L�H�>�Ç�F�H���Z�S���D�W�\���� 

(35) �:�\�S���D�W�D��- �Z�\�S���D�W�D�� �M�H�G�Q�R�U�D�]�R�Z�D�� �D�O�E�R�� �Z�\�S���D�W�D�� �Z�� �U�D�W�D�F�K�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K�� �Q�D�� �–�.�(�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D�� �Q�D�� �U�]�H�F�]��
�2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�����S�R���V�S�H���Q�L�H�Q�L�X���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R���Z�D�U�X�Q�N�µ�Z���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���R���–�.�(���L���Z���X�P�R�Z�L�H���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(�� albo  na 
rzecz Osoby Uprawnionej lub spadkobiercy.  

(36) �:�\�S���D�W�D���7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�D��- �S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�����U�R�G�N�µ�Z���]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���Q�D���–�.�(���G�R���L�Q�Q�H�M���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���)�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�M��
�O�X�E���G�R���3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�H�J�R���3�U�R�J�U�D�P�X���(�P�H�U�\�W�D�O�Q�H�J�R�����S�U�]�H�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�����U�R�G�N�µ�Z���]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K���Q�D���–�.�(���]���–�.�(���]�P�D�U���H�J�R���Q�D���–�.�(���2�V�R�E�\��
�8�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�H�M�� �O�X�E�� �V�S�D�G�N�R�E�L�H�U�F�\�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �O�X�E�� �G�R�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�H�J�R�� �3�U�R�J�U�D�P�X�� �(�P�H�U�\�W�D�O�Q�H�J�R���� �G�R�� �N�W�µ�U�H�J�R�� �X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\��
�S�U�]�\�V�W�Ç�S�L�������O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�D���D�O�E�R���=�D�P�L�D�Q�D�����S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P�����>�H���M�H�G�Q�R�V�W�N�L���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�H���M�D�N���L���Q�D�E�\�Z�D�Q�H���V�Ç���U�H�M�H�V�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���–�.�(��
�2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� 

(37) Zamiana �� �]�D�P�L�D�Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���D�U�W�������������X�V�W���������8�V�W�D�Z�\�����S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�D���Q�D���M�H�G�Q�R�F�]�H�V�Q�\�P���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X��
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �M�H�G�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�� �Q�D�E�\�F�L�X�� �]�D�� �X�]�\�V�N�D�Q�Ç�� �Z�� �W�H�Q�� �V�S�R�V�µ�E�� �N�Z�R�W�Û�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�Ç�� ���S�R�� �S�R�W�U�Ç�F�H�Q�L�X��
�H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�\�F�K���R�S���D�W�����-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���L�Q�Q�\�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

(38) Zwrot - �Z�\�F�R�I�D�Q�L�H�� �F�D���R���F�L�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K�� �Q�D�� �–�.�(���� �M�H�>�H�O�L�� �Q�L�H�� �]�D�F�K�R�G�]�Ç�� �S�U�]�H�V���D�Q�N�L�� �G�R�� �:�\�S���D�W�\�� �E�Ç�G�<�� �:�\�S���D�W�\��
Transferowej.  
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(39) �=�Z�U�R�W���&�]�Û���F�L�R�Z�\���� �Z�\�F�R�I�D�Q�L�H���F�]�Û���F�L�����U�R�G�N�µ�Z���]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K �Q�D���–�.�(�����M�H�>�H�O�L���Q�L�H���]�D�F�K�R�G�]�Ç���S�U�]�H�V���D�Q�N�L���G�R���:�\�S���D�W�\���E�Ç�G�<���:�\�S���D�W�\��
Transferowej.  

Art. 3 
Subfundusze  

1. �:���U�D�P�D�F�K���)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�H���V�Ç���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H���� 

(1) Santander Akcji  Polskich-, 

(2) �6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\�� 

(3) Santander Stabilnego Wzrostu,  

(4) S�D�Q�W�D�Q�G�H�U���'���X�>�Q�\���.�U�µ�W�N�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�� 

(5) Santander Obligacji Skarbowych,  

(6)  Santander Akcji Tureckich,  

(7) Santander Platinum Dynamiczny,  

(8) �6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���$�N�F�M�L�����U�R�G�N�R�Z�H�M���L���:�V�F�K�R�G�Q�L�H�M���(�X�U�R�S�\�� 

(9) Santander Platinum Stabilny,  

(10) Santander Obligacji Europejs kich, 

(11)  Santander Obligacji Korporacyjnych,  

(12)  Santander Platinum Konserwatywny,  

(13)  �6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���$�N�F�M�L���0�D���\�F�K���L�����U�H�G�Q�L�F�K���6�S�µ���H�N���� 

2. Subfundusze wskazane w ust. 1 pkt (1) �� �����������]�R�V�W�D���\���X�W�Z�R�U�]�R�Q�H���Z���Z�\�Q�L�N�X���S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�D���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�F�K��funduszy 
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�W�Z�D�U�W�\�F�K���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���� 

(1) Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  

(2) �$�U�N�D���%�=���:�%�.���=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\���)�X�Q�G�X�V�]���–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���2�W�Z�D�U�W�\���� 

(3) Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  

(4) Arka B�=���:�%�.���2�F�K�U�R�Q�\���.�D�S�L�W�D���X���)�X�Q�G�X�V�]���–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���2�W�Z�D�U�W�\���� 

(5) Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  

(6)  Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  

(7) Arka BZ WBK Energii Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  

(8) �$�U�N�D���%�=���:�%�.���$�N�F�M�L�����U�R�G�N�R�Z�H�M���L���:�V�F�K�R�G�Q�L�H�M���(�X�U�R�S�\���)�X�Q�G�X�V�]���–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���2�W�Z�D�U�W�\���� 

(9) Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  

(10) Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty.  

3. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H���Q�L�H���S�R�V�L�D�G�D�M�Ç���R�V�R�E�R�Z�R���F�L���S�U�D�Z�Q�H�M�� 

Art. 4 
Tworzenie Subfunduszy  

1. �)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���W�Z�R�U�]�\�É���Q�R�Z�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H���� 

2. Utworzenie nowego Subfunduszu wymaga:  

(1) zmiany Statutu;  

(2) �X�]�\�V�N�D�Q�L�D���]�J�R�G�\���.�R�P�L�V�M�L���Q�D���]�P�L�D�Q�Û���6�W�D�W�X�W�X���� 

(3) �R�J���R�V�]�H�Q�L�D���R���]�P�L�D�Q�L�H���6�W�D�W�X�W�X���Z���V�S�R�V�µ�E���S�U�]�H�Z�L�G�]�L�D�Q�\ �D�U�W�����������X�V�W���������L���Z�H�M���F�L�D���W�\�F�K���]�P�L�D�Q���Z���>�\�F�L�H���� 

(4) �]�H�E�U�D�Q�L�D���Z�S���D�W���G�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���Z���6�W�D�W�X�F�L�H���R�U�D�]���G�R�N�R�Q�D�Q�L�D���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���S�U�]�\�G�]�L�D���X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa.  

3. �3�U�]�\�M�P�R�Z�D�Q�L�H�� �]�D�S�L�V�µ�Z�� �Q�D�� �-�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�� �U�R�]�S�R�F�]�\�Q�D �V�L�Û�� �Z�� �G�Q�L�X�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�P�� �Z�� �R�J���R�V�]�H�Q�L�X�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D��
o �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�X�� �]�D�S�L�V�µ�Z�� �Q�D�� �-�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���� �Q�L�H�� �Z�F�]�H���Q�L�H�M�� �M�H�G�Q�D�N�� �Q�L�>�� �Z�� �S�L�H�U�Z�V�]�\�P�� �'�Q�L�X�� �5�R�E�R�F�]�\�P��
�Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�P���S�R���G�Q�L�X���Z�H�M���F�L�D���Z���>�\�F�L�H���]�P�L�D�Q���6�W�D�W�X�W�X�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������7�H�U�P�L�Q���S�U�]�\�M�P�R�Z�D�Q�L�D���]�D�S�L�V�µ�Z���Z�\�Q�R�V�L���������W�U�]�\�����'�Q�L��
Robocze. 

4. �3�R�G�P�L�R�W�H�P���Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\�P���G�R���G�R�N�R�Q�D�Q�L�D���]�D�S�L�V�µ�Z���Q�D���-�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���M�H�V�W���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���� 

5. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �S�U�R�Z�D�G�]�L�� �]�D�S�L�V�\�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�� �J�U�R�P�D�G�]�L�� �G�R�N�R�Q�D�Q�H�� �Z�S���D�W�\�� �Q�D�� �Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�� �U�D�F�K�X�Q�Nu Funduszu 
u Depozytariusza.  

6. �:�S���D�W�\���G�R���)�X�Q�G�X�V�]�X���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���]�D�S�L�V�D�P�L���Q�D���-�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���S�U�]�\�M�P�R�Z�D�Q�H���V�Ç���Z���Z�D�O�X�F�L�H���S�R�O�V�N�L�H�M���Z�\���Ç�F�]�Q�L�H��
�S�U�]�H�O�H�Z�H�P�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�P���� �S�U�]�\�� �F�]�\�P�� �]�D�� �G�D�W�Û�� �Z�S���D�W�\�� �X�Z�D�>�D�� �V�L�Û�� �G�D�W�Û�� �X�]�Q�D�Q�L�D�� �N�Z�R�W�Ç�� �Z�S���D�W�\�� �Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�H�J�R�� �U�D�F�K�X�Q�Nu Funduszu 
u Depozytariusza.  
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7. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���>�D�G�Q�\�F�K���R�S���D�W���R�G���Z�S���D�W���G�R�N�R�Q�D�Q�\�F�K���Z���U�D�P�D�F�K���]�D�S�L�V�µ�Z���Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� 

8. �=�D�S�L�V���X�Z�D�>�D���V�L�Û���]�D���]���R�>�R�Q�\���]���F�K�Z�L�O�Ç���R�S���D�F�H�Q�L�D���]�D�S�L�V�X���]���R�>�R�Q�H�J�R���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���S�U�D�Z�L�G���R�Z�R���Z�\�S�H���Q�L�R�Q�H�J�R���I�R�U�P�X�O�D�U�]�D���]�D�S�L�V�X. Zapis 
�Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���M�H�V�W���E�H�]�Z�D�U�X�Q�N�R�Z�\���L���Q�L�H�R�G�Z�R���D�O�Q�\�� 

9. �:���U�D�P�D�F�K���]�D�S�L�V�µ�Z���Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���F�H�Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���E�Û�G�]�L�H���F�H�Q�Ç���V�W�D���Ç�����M�H�G�Q�R�O�L�W�Ç���G�O�D���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K���-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�E�M�Û�W�\�F�K�� �]�D�S�L�V�D�P�L���� �.�D�W�H�J�R�U�L�H�� �R�U�D�]�� �F�H�Q�\�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�E�M�Û�W�\�F�K�� �]�D�S�L�V�D�P�L�� �Z�V�N�D�]�D�Q�H�� �E�Û�G�Ç�� �Z�� �R�J���R�V�]�H�Q�L�X��
o �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�X���]�D�S�L�V�µ�Z�� 

10. ���Ç�F�]�Q�D�� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�S���D�W�� �]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �]�H�E�U�D�Q�\�F�K�� �Z�� �G�U�R�G�]�H�� �]�D�S�L�V�µ�Z�� �Q�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �Q�L�H�� �P�R�>�H�� �E�\�É�� �Q�L�>�V�]�D��
�Q�L�> �����������������������]�������S�L�Û�É�V�H�W���W�\�V�L�Û�F�\���]���R�W�\�F�K�������)�X�Q�G�X�V�]���G�R�N�R�Q�X�M�H���S�U�]�\�G�]�L�D���X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���F�]�W�H�U�Q�D�V�W�X���G�Q�L���R�G���G�Q�L�D��
�]�D�N�R���F�]�H�Q�L�D���S�U�]�\�M�P�R�Z�D�Q�L�D���]�D�S�L�V�µ�Z�����S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���]�H�E�U�D�Q�L�D���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M���N�Z�R�W�\���Z�V�N�D�]�D�Q�H�M���Z���]�G�D�Q�L�X���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�P���� 

11. �3�U�]�\�G�]�L�D�����-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R�S�U�]�H�]���Z�S�L�V�D�Q�L�H���G�R���5�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���O�L�F�]�E�\���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�H�M�� �Q�D�� �G�R�N�R�Q�D�Q�Ç�� �Z�S���D�W�Û�� �G�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�D�S�L�V�X�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �S�R�Z�L�Û�N�V�]�R�Q�Ç��
o �Z�D�U�W�R���É���R�W�U�]�\�P�D�Q�\�F�K���S�R�>�\�W�N�µ�Z���L���R�G�V�H�W�N�L���Q�D�O�L�F�]�R�Q�H���S�U�]�H�]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���]�D���R�N�U�H�V���R�G���G�Q�L�D���Z�S���D�W�\���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\���S�U�]�H�]���Q�L�H�J�R��
�U�D�F�K�X�Q�H�N���G�R���G�Q�L�D���S�U�]�\�G�]�L�D���X���� 

12. �8�W�Z�R�U�]�H�Q�L�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���]���F�K�Z�L�O�Ç���S�U�]�\�G�]�L�D���X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

Art. 5 
Likwidacja Subfunduszu  

1. �)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���G�R�N�R�Q�D�É���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���� 

(1) �V�S�D�G�N�X���Z�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�Q�L�>�H�M�������������������������]�������S�L�Û�F�L�X�V�H�W���W�\�V�L�Û�F�\���]���R�W�\�F�K������ 

(2) �]�E�\�F�L�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K���O�R�N�D�W���Z�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���Z���V�N���D�G���S�R�U�W�I�H�O�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���W�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

2. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���S�R�G�M�Ç�É���G�H�F�\�]�M�Û���R���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���W�U�]�\�G�]�L�H�V�W�X���G�Q�L���R�G���G�Q�L�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���M�H�G�Q�H�M���]���S�U�]�H�V���D�Q�H�N��
�R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���X�V�W���������� 

3. �2�� �S�R�G�M�Û�F�L�X�� �G�H�F�\�]�M�L���� �R�� �N�W�µ�U�H�M�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ������ �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �R�J���D�V�]�D�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�� �Z�� �D�U�W���� ������ �X�V�W���� ������ �2�J���R�V�]�H�Q�L�H�� �]�D�Z�L�H�U�D��
w �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �Z�H�]�Z�D�Q�L�H�� �Z�L�H�U�]�\�F�L�H�O�L���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �U�R�V�]�F�]�H�Q�L�D�� �Q�L�H�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�� �]�� �W�\�W�X���X�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �G�R�� �]�J���D�V�]�D�Q�L�D��
�O�L�N�Z�L�G�D�W�R�U�R�Z�L�� �U�R�V�]�F�]�H���� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H�� �M�H�G�Q�H�J�R�� �P�L�H�V�L�Ç�F�D�� �R�G�� �G�Q�L�D�� �R�V�W�D�W�Q�L�H�J�R�� �R�J���R�V�]�H�Q�L�D���� �2�� �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�X�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X��
�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���L�Q�I�R�U�P�X�M�H���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���R�U�D�]���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z�� 

4. Likw�L�G�D�W�R�U�H�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���M�H�V�W���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����F�K�\�E�D���>�H���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�Z�L�Ç�]�D�Q�D���M�H�V�W���]���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H�P���)�X�Q�G�X�V�]�X��- �Z�µ�Z�F�]�D�V��
�V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D���D�U�W�����������X�V�W�������� 

5. �1�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H�� �S�R�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�X�� �R�J���R�V�]�H�Q�L�D���� �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ������ �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�H�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �Q�D�� �G�]�L�H����
�U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� 

6. �/�L�N�Z�L�G�D�F�M�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�O�H�J�D���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���Q�D���� 

(1) zaprzestaniu zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa,  

(2) �]�E�\�F�L�X���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

(3) ���F�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�X���Q�D�O�H�>�Q�R���F�L���� 

(4) zaspokojeniu  wierzycieli,  

(5) �X�P�R�U�]�H�Q�L�X�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�U�]�H�]�� �Z�\�S���D�W�Û�� �X�]�\�V�N�D�Q�\�F�K�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �M�H�J�R�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���� �S�U�R�S�R�U�F�M�R�Q�D�O�Q�L�H��
do liczby posiadanych przez nich Jednostek Uczestnictwa likwidowanego Subfunduszu.  

7. ���U�R�G�N�L�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�� �Z�V�N�D�]�D�Q�H�� �Z�� �X�V�W���� ���� �S�N�W ���������� �N�W�µ�U�\�F�K�� �Z�\�S���D�F�H�Q�L�H�� �R�N�D�>�H�� �V�L�Û�� �Q�L�H�P�R�>�O�L�Z�H���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �S�U�]�H�N�D�]�X�M�H�� �G�R�� �G�H�S�R�]�\�W�X��
�V�Ç�G�R�Z�H�J�R���Q�D���N�R�V�]�W���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� 

8. �3�R�� �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X�� �F�]�\�Q�Q�R���F�L�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� �]�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�Ç�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�H��
przynajmniej:  

(1) bilans zam �N�Q�L�Û�F�L�D�� 

(2) �O�L�V�W�Û���Z�L�H�U�]�\�F�L�H�O�L�����N�W�µ�U�]�\���]�J���R�V�L�O�L���U�R�V�]�F�]�H�Q�L�D���Z�]�J�O�Û�G�H�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

(3) �Z�\�O�L�F�]�H�Q�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���� 

9. �8�V�W�D�O�H�Q�L�H�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �L�� �Q�D�O�H�>�Q�R���F�L�� �O�L�N�Z�L�G�R�Z�D�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�H�� �G�R�W�\�F�]�Ç�� �F�D���H�J�R�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �R�G�E�\�Z�D�� �V�L�Û�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �]�D�S�L�V�D�P�L��
odpowiednio art. 57, art. 67, art. 77, art. 87, art. 97, art. 107, art. 117, art. 127, art. 137, art. 147, art. 157, art. 167 i art. 177.  

10. �:���W�U�\�E�L�H���Z�V�N�D�]�D�Q�\�P���S�R�Z�\�>�H�M���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���P�R�>�H���]�O�L�N�Z�L�G�R�Z�D�É���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���� 

�5�R�]�G�]�L�D�������� Jednostki Uczestnictwa  
Art. 6 

Jednostki Uczestnictwa  
1. �)�X�Q�G�X�V�]�� �]�E�\�Z�D�� �L�� �R�G�N�X�S�X�M�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Q�D�� �Z�D�U�X�Q�N�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �8�V�W�D�Z�L�H���� �6�W�D�W�X�F�L�H�� �L�� �S�U�R�V�S�H�N�F�L�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\�P��

�)�X�Q�G�X�V�]�X�����0�L�Q�L�P�D�O�Q�D���Z�D�U�W�R���É���]�O�H�F�H�����Q�D�E�\�F�L�D�����R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�����.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���L���=�D�P�L�D�Q�\���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z�V�N�D�]�D�Q�H���V�Ç w art. 26 ust. 
5-�����R�U�D�]���R�G�U�Û�E�Q�L�H���G�O�D���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���Z���&�]�Û���F�L���–�–���6�W�D�W�X�W�X���� 

2. �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�� �M�H�G�Q�D�N�R�Z�H�� �S�U�D�Z�D�� �P�D�M�Ç�W�N�R�Z�H���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �]�E�\�Z�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �$���� �6�� �L�� �7����
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�-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���U�µ�>�Q�\�F�K���N�D�W�H�J�R�U�L�L���U�µ�>�Q�L�Ç���V�L�Û���Z�\�V�R�N�R���F�L�Ç���R�S���D�W�\���]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�����V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�H�M���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D��
�]�D���]�D�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H���$�N�W�\�Z�D�P�L���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�����R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R���Z���D�U�W�����������X�V�W�����������D�U�W�����������X�V�W�����������D�U�W�����������X�V�W����5, 
art. 87 ust. 5, art. 97 ust. 5, art. 107 ust. 5, a rt. 117 ust. 5, art. 127 ust. 5, art. 137 ust. 5, art. 147 ust. 5, art. 157 ust. 5, art.  167 ust. 
�����R�U�D�]���D�U�W�������������X�V�W�����������D���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���$�N�F�M�L���0�D���\�F�K���L�����U�H�G�Q�L�F�K���6�S�µ���H�N���P�R�J�Ç���U�µ�Z�Q�L�H�>���U�µ�>�Q�L�É���V�L�Û���Z�\�V�R�N�R���F�L�Ç 
wynagrodzenia za wyniki inwestyc �\�M�Q�H�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���D�U�W�������������X�V�W�������� 

3. �-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�L�H���P�R�J�Ç���E�\�É���]�E�\�W�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���Q�D���U�]�H�F�]���R�V�µ�E���W�U�]�H�F�L�F�K�����M�H�G�Q�D�N�>�H���S�R�G�O�H�J�D�M�Ç���G�]�L�H�G�]�L�F�]�H�Q�L�X���� 

4. �-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���P�R�J�Ç���E�\�É���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���]�D�V�W�D�Z�X�����=���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�����D�U�W�����������X�V�W�� 5-7 zaspokojenie zastawnika 
z �S�U�]�H�G�P�L�R�W�X�� �]�D�V�W�D�Z�X�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �Z�� �Z�\�Q�L�N�X�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Q�D�� �>�Ç�G�D�Q�L�H�� �]�J���R�V�]�R�Q�H��
w �S�R�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�X�� �H�J�]�H�N�X�F�\�M�Q�\�P���� �=�D�V�S�R�N�R�M�H�Q�L�H�� �]�D�V�W�D�Z�Q�L�N�D�� �Q�L�H�� �Z�\�P�D�J�D�� �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �S�R�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�D�� �H�J�]�H�N�X�F�\�M�Q�H�J�R����
�M�H���O�L �]�D�V�S�R�N�R�M�H�Q�L�H���W�R���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\���]�D�V�W�D�Z�X���X�V�W�D�Q�R�Z�L�R�Q�H�J�R���]�J�R�G�Q�L�H���]���S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���X�V�W�D�Z�\���]���G�Q�L�D�������N�Z�L�H�W�Q�L�D������������
�U�R�N�X���R���Q�L�H�N�W�µ�U�\�F�K���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�F�K���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����'�]�����8�����]�������������U�������S�R�]�������������M���W�����]�H���]�P������ 

5. Ustanowienie zastawu na Jednostkach Ucze �V�W�Q�L�F�W�Z�D���V�W�D�M�H���V�L�Û���V�N�X�W�H�F�]�Q�H���]���F�K�Z�L�O�Ç���G�R�N�R�Q�D�Q�L�D�����Q�D���Z�Q�L�R�V�H�N���]�D�V�W�D�Z�F�\���O�X�E���]�D�V�W�D�Z�Q�L�N�D����
�R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�J�R���]�D�S�L�V�X���Z���5�H�M�H�V�W�U�]�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�����S�R���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�H�Q�L�X���)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���X�P�R�Z�\���]�D�V�W�D�Z�X�� 

6. �3�U�]�H�G���G�D�W�Ç���Z�\�P�D�J�D�O�Q�R���F�L���Z�L�H�U�]�\�W�H�O�Q�R���F�L���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�R�Q�H�M���]�D�V�W�D�Z�H�P���]�D�V�W�D�Z�F�D���Q�L�H���P�R�>�H���E�H�]���]�J�R�G�\���]�D�V�W�D�Z�Q�L�N�D���]���R�>�\�É���)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L��
�]�O�H�F�H�Q�L�D���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�E�F�L�Ç�>�R�Q�\�F�K���]�D�V�W�D�Z�H�P���� 

7. �-�H�>�H�O�L�� �Z�L�H�U�]�\�W�H�O�Q�R���É�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�R�Q�D�� �]�D�V�W�D�Z�H�P�� �V�W�D���D�� �V�L�Û�� �Z�\�P�D�J�D�O�Q�D���� �]�D�V�W�D�Z�F�D�� �P�R�>�H�� �]���R�>�\�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� �]�O�H�F�H�Q�L�H�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��
Jednostek Uczestnic�W�Z�D�� �R�E�F�L�Ç�>�R�Q�\�F�K�� �]�D�V�W�D�Z�H�P���� �M�H�G�Q�D�N�>�H�� �Z�\�S���D�W�D�� �Q�D�� �U�]�H�F�]�� �]�D�V�W�D�Z�F�\�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �]�� �W�\�W�X���X�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��
�S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �W�\�F�K�� �M�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �S�R�� �S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�H�Q�L�X�� �S�R�N�Z�L�W�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�L�H�U�]�\�F�L�H�O�D���� �V�W�Z�L�H�U�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Z�\�J�D���Q�L�Û�F�L�H��
�Z�L�H�U�]�\�W�H�O�Q�R���F�L���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�R�Q�H�M���]�D�V�W�D�Z�H�P�� 

8. Przepisy ust. 4 - �����V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R���G�R���]�D�V�W�D�Z�X���V�N�D�U�E�R�Z�H�J�R���L���]�D�V�W�D�Z�X���U�H�M�H�V�W�U�R�Z�H�J�R�����N�W�µ�U�H�J�R���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����M�H���O�L���Q�L�H���V�Ç���V�S�U�]�H�F�]�Q�H���]���S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���X�V�W�D�Z���U�H�J�X�O�X�M�Ç�F�\�F�K���X�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�H���L���Z�\�J�D���Q�L�Û�F�L�H���]�D�V�W�D�Z�X���V�N�D�U�E�R�Z�H�J�R���L���]�D�V�W�D�Z�X��
rejestrowego.  

9. W zakresie nieuregulowanym w ust. 4 - �����G�R���]�D�V�W�D�Z�X���Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�D�F�K���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���S�U�]�H�S�L�V�\���N�R�G�H�N�V�X���F�\�Z�L�O�Q�H�J�R�� 

�5�R�]�G�]�L�D�������� �&�]�Û�V�W�R�W�O�L�Z�R���É�����P�H�W�R�G�\���L���]�D�V�D�G�\���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D���Z�\�F�H�Q�\���$�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� 
Art. 7 

�–�Q�I�R�U�P�D�F�M�D���R���F�]�Û�V�W�R�W�O�L�Z�R���F�L�����P�H�W�R�G�D�F�K���L���]�D�V�D�G�D�F�K���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D���Z�\�F�H�Q�\���$�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\ 
1. �)�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�N�R�Q�X�M�H���Z�\�F�H�Q�\�� �$�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���� �X�V�W�D�O�H�Q�L�D���:�D�U�W�R���F�L�� �$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R���)�X�Q�G�X�V�]�X���� �:�D�U�W�R���F�L�� �$�N�W�\�Z�µ�Z��

�1�H�W�W�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�U�D�]�� �:�D�U�W�R���F�L�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �1�H�W�W�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �$���� �6�� �L�� �7�� �Z�� �N�D�>�G�\�P�� �'�Q�L�X��
Wyceny. 

2. �0�H�W�R�G�\�� �L�� �]�D�V�D�G�\�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D�� �Z�\�F�H�Q�\�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���� �R�S�L�V�D�Q�H�� �Z�� �S�U�R�V�S�H�N�F�L�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\�P�� �)�X�Q�G�X�V�]�X����
�V�Ç �]�J�R�G�Q�H�� �]�� �S�U�]�H�S�L�V�D�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� �*�R�G�]�L�Q�Ç�� �X�V�W�D�O�H�Q�L�D�� �R�V�W�D�W�Q�L�F�K�� �G�R�V�W�Û�S�Q�\�F�K�� �N�X�U�V�µ�Z��
�V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z���O�R�N�D�W���Q�R�W�R�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���D�N�W�\�Z�Q�\�P���U�\�Q�N�X���M�H�V�W���J�R�G�]�L�Q�D�����������������G�Z�X�G�]�L�H�V�W�D���W�U�]�H�F�L�D���]�H�U�R���]�H�U�R�����F�]�D�V�X���S�R�O�V�N�L�H�J�R���� 

�5�R�]�G�]�L�D�������� �=�D�V�D�G�\���]�D�U�]�Ç�Gzania Funduszem  
Art. 8 

�6�S�R�V�µ�E���U�H�S�U�H�]�H�Q�W�D�F�M�L���L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���É���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D 
1. �)�X�Q�G�X�V�]���S�R�V�L�D�G�D���R�V�R�E�R�Z�R���É���S�U�D�Z�Q�Ç���� 

2. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �L�� �S�R�G�H�M�P�X�M�H�� �Z�� �W�\�P�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �Z�V�]�H�O�N�L�H�� �G�H�F�\�]�M�H�� �R�U�D�]�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�� �V�W�R�V�X�Q�N�D�F�K��
z osobami trzecimi.  

3. To�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�� �G�O�D�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�D�F�M�L�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �Z�� �M�H�J�R�� �V�W�D�W�X�F�L�H���� �'�R�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�R�Z�D�Q�L�D��
�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �X�S�R�Z�D�>�Q�L�H�Q�L�� �V�Ç���� �3�U�H�]�H�V�� �=�D�U�]�Ç�G�X�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���� �V�D�P�R�G�]�L�H�O�Q�L�H���� �G�Z�D�M�� �F�]���R�Q�N�R�Z�L�H�� �=�D�U�]�Ç�G�X�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �G�]�L�D���D�M�Ç�F�\��
���Ç�F�]�Q�L�H�����O�X�E���M�H�G�H�Q���F�]���R�Q�H�N���=�D�U�]�Ç�G�X���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���G�]�L�D���D�M�Ç�F�\�����Ç�F�]�Q�L�H���]���S�U�R�N�X�U�H�Q�W�H�P�� 

4. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �M�H�V�W�� �Z�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L�� �G�R�� �]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�D�� �S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�J�R�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�R�Z�D�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �S�R�S�U�]�H�]�� �Z���D�V�Q�H��
�G�]�L�D���D�Q�L�H���L���S�R�S�U�]�H�]���Q�D�G�]�R�U�R�Z�D�Q�L�H���G�]�L�D���D�����$�J�H�Q�W�D���7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���L���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z�� 

5. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���R�G�S�R�Z�L�D�G�D���Z�R�E�H�F���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���]�D���Z�V�]�H�O�N�L�H���V�]�N�R�G�\���V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�Q�H���Q�L�H�Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�P���O�X�E���Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�W�\�P���Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�P��
�V�Z�\�F�K���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���Z���]�D�N�U�H�V�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���L�� �M�H�J�R���U�H�S�U�H�]�H�Q�W�D�F�M�L���� �F�K�\�E�D���>�H���Q�L�H�Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H���O�X�E���Q�L�H�Q�D�O�H�>�\�W�H���Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H��
�R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�Q�H �M�H�V�W���R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L�D�P�L�����]�D���N�W�µ�U�H���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�Q�R�V�L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�� 

6. �=�D�� �V�]�N�R�G�\�� �S�R�Q�L�H�V�L�R�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �R�V�R�E�\�� �Q�D�E�\�Z�D�M�Ç�F�H�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�X�M�Ç�F�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �]�D�� �S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D����
�R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç���V�R�O�L�G�D�U�Q�L�H���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���L���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�����F�K�\�E�D���>�H���V�]�N�R�G�D���M�H�V�W���Z�\�Q�L�N�L�H�P���R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L�����]�D���N�W�µ�U�H���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U���Q�L�H���S�R�Q�R�V�L��
�R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L���� 

Art. 9 
/Uchylony/.  

 
Art. 10 

Sprawozdania finansowe  
1. �5�R�F�]�Q�H�� �S�R���Ç�F�]�R�Q�H�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� �S�R�G�O�H�J�D�M�Ç�� �E�D�G�D�Q�L�X�� �S�U�]�H�]��

�E�L�H�J���H�J�R�� �U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���� �3�µ���U�R�F�]�Q�H�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� �S�R�G�O�H�J�D�M�Ç��
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�S�U�]�H�J�O�Ç�G�R�Z�L���S�U�]�H�]���E�L�H�J���H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���� 

2. �%�L�H�J���\�F�K���U�H�Z�L�G�H�Q�W�µ�Z���Z�\�E�L�H�U�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���� 

3. �5�R�F�]�Q�H�� �S�R���Ç�F�]�R�Q�H�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�D�W�Z�L�H�U�G�]�D�Q�H�� �V�Ç�� �S�U�]�H�]�� �:�D�O�Q�H��
Zgromadzenie Towarzystwa.  

�5�R�]�G�]�L�D�������� Zasady uczestnictwa w Funduszu  
Art. 11 

Podmioty uprawnione do nabywania Jednostek Uczestnictwa  
1. �-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���P�R�J�Ç���E�\�É���Q�D�E�\�Z�D�Q�H���� �]�� �]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���X�V�W���� ��-3 i art. 25, przez osoby fizyczne, osoby prawne i jednostki 

�R�U�J�D�Q�L�]�D�F�\�M�Q�H���Q�L�H�S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�H���R�V�R�E�R�Z�R���F�L���S�U�D�Z�Q�H�M���� 

2. �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Q�D�E�\�Z�D�Q�H�� �Z�� �U�D�P�D�F�K�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�\�F�K�� �3�U�R�J�U�D�P�µ�Z�� �(�P�H�U�\�W�D�O�Q�\�F�K�� �P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �Q�D�E�\�Z�D�Q�H�� �M�H�G�\�Q�L�H�� �S�U�]�H�]��
podmioty wskazane w Ustawie o PPE.  

3. �8�F�]�H�V�W�Q�L�N���E�Û�G�Ç�F�\���R�V�R�E�Ç���S�U�D�Z�Q�Ç�����N�W�µ�U�\���]�D�Z�D�U�����]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P���X�P�R�Z�Û���R�����Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�H�����R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���D�U�W�����������X�V�W����������
�P�R�>�H���G�R�N�R�Q�D�É���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W������-9.  

4. �6�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�� �]�D�V�D�G�\�� �S�R�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�D�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �R�W�Z�D�U�F�L�D�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D�� �Z�S���D�W�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�H�� �]�E�\�F�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�D�P�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�P�L���Q�D���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�]�H�����X�G�]�L�H�O�D�Q�L�D���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�����S�R�Q�R�V�]�H�Q�L�D��
�R�S���D�W���]�D���]�E�\�F�L�H�����R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�����.�R�Q�Z�H�U�V�M�Û���L���=�D�P�L�D�Q�Û���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����S�U�]�H�]���R�V�R�E�\�����N�W�µ�U�\�P���]�J�R�G�Q�L�H���]���S�U�]�\�M�Û�W�Ç���Z���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�L�H��
�S�R�O�L�W�\�N�Ç���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H������ �R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���D�U�W���� �����D���8�V�W�D�Z�\���� �E�Û�G�Ç���Z�\�S���D�F�D�Q�H���]�P�L�H�Q�Q�H���V�N���D�G�Q�L�N�L���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H���� �Z���I�R�U�P�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����P�R�J�Ç���]�R�V�W�D�É���R�N�U�H���O�R�Q�H���R�G�U�Û�E�Q�L�H���� 

Art. 12 
�2�W�Z�D�U�F�L�H���R�U�D�]���]�D�P�N�Q�L�Û�F�L�H���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���V�S�R�V�µ�E���U�R�]�O�L�F�]�D�Q�L�D���]�O�H�F�H�� 

1. �:�D�U�X�Q�N�L�H�P���R�W�Z�D�U�F�L�D���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���M�H�V�W���]���R�>�H�Q�L�H��- �]���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���D�U�W����������- �S�U�D�Z�L�G���R�Z�R���Z�\�S�H���Q�L�R�Q�H�J�R���]�O�H�F�H�Q�L�D��
nabycia Jednostek Uczestnictwa oraz dokonanie u Dystrybutora prz �\�M�P�X�M�Ç�F�H�J�R���]�O�H�F�H�Q�L�H���D�O�E�R���Q�D���Z�V�N�D�]�D�Q�\���S�U�]�H�]���W�H�J�R���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D��
�U�D�F�K�X�Q�H�N�� �E�D�Q�N�R�Z�\�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�� �Q�D�� �U�]�H�F�]�� �R�N�U�H���O�R�Q�H�J�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Z�S���D�W�\�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �Z�� �N�Z�R�F�L�H��
nie �P�Q�L�H�M�V�]�H�M�� �Q�L�>�� �R�N�U�H���O�R�Q�D�� �6�W�D�W�X�W�H�P���� �D�� �W�D�N�>�H�� �]���R�>�H�Q�L�H�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� �R���Z�L�D�G�F�]�H���� �O�X�E�� �G�R�N�X�P�H�Q�W�µ�Z���� �R�� �L�O�H�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �W�H�J�R��
�R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç�F�H���S�U�]�H�S�L�V�\���S�U�D�Z�D���� 

2. �=�O�H�F�H�Q�L�H���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���V�W�D�Q�R�Z�L���R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�H���Z�R�O�L���R�V�R�E�\���M�H���V�N���D�G�D�M�Ç�F�H�M���R���S�U�]�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X���G�R���X�P�R�Z�\���R���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Zo 
�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���R���]�Q�D�M�R�P�R���F�L���L���D�N�F�H�S�W�D�F�M�L���6�W�D�W�X�W�X���� 

3. �8�F�]�H�V�W�Q�L�N���P�R�>�H �S�R�V�L�D�G�D�É���N�L�O�N�D���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�µ�Z���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���Z���N�D�>�G�\�P���]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�����]���W�\�P���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P�����>�H���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �Q�D�� �–�.�(�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�R�>�H�� �S�R�V�L�D�G�D�É�� �Q�D�M�Z�\�>�H�M�� �M�H�G�H�Q�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�� �–�.�(�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�� �N�D�>�G�\�P��
z �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���R�E�M�Û�W�\�F�K���X�P�R�Z�Ç���R���S�U�R�Z�D�Gzenie IKE.  

4. �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�\���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z�����]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���R�G�U�Û�E�Q�\�F�K���S�U�]�H�S�L�V�µ�Z�����V�Ç���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L���G�R���R�G�P�R�Z�\���S�U�]�\�M�Û�F�L�D���G�\�V�S�R�]�\�F�M�L���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�M��
�)�X�Q�G�X�V�]�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���X�]�D�V�D�G�Q�L�R�Q�\�F�K���L���Q�L�H���G�D�M�Ç�F�\�F�K���V�L�Û���X�V�X�Q�Ç�É���Z�Ç�W�S�O�L�Z�R���F�L���F�R���G�R���W�R�>�V�D�P�R���F�L���R�V�R�E�\���V�N���D�G�D�M�Ç�F�H�M���G�\�V�S�R�]�\�F�M�Û���� 

5. �3�R���R�W�Z�D�U�F�L�X���N�D�>�G�H�J�R���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����S�U�]�\�S�L�V�\�Z�D�Q�\���M�H�V�W���G�R���W�H�J�R���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���L�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�\��
�Q�X�P�H�U���U�D�F�K�X�Q�N�X���E�D�Q�N�R�Z�H�J�R���Q�D�O�H�>�Ç�F�H�J�R���G�R���)�X�Q�G�X�V�]�X�����V���X�>�Ç�F�H�J�R���G�R���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D���N�R�O�H�M�Q�\�F�K���Z�S���D�W���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K���]���W�\�W�X���X���Q�D�E�\�F�L�D��
Jednostek Uczestnictwa na tym Subrejestrze Uczestnika Funduszu. Indywidualny numer rachunku bankowego jest przekazywany 
�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���Z�U�D�]���]���S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�H�P���G�R�N�R�Q�D�Q�L�D���S�L�H�U�Z�V�]�H�J�R���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D���W�\�P���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�]�H�����.�D�>�G�D���Z�S���D�W�D��
�G�R�N�R�Q�D�Q�D�� �Q�D�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�� �U�D�F�K�X�Q�H�N�� �E�D�Q�N�R�Z�\�� �M�H�V�W�� �L�G�H�Q�W�\�I�L�N�R�Z�D�Q�D�� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �S�U�]�\�� �S�R�P�R�F�\�� �S�R�Z�\�>�V�]�H�J�R�� �Q�X�P�H�U�X�� �U�D�F�K�X�Q�N�X����
jest �U�µ�Z�Q�R�]�Q�D�F�]�Q�D�� �]�H�� �]���R�>�H�Q�L�H�P�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �L�� �M�H�V�W�� �S�U�]�H�O�L�F�]�D�Q�D�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�D�F�K�� �L�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K��
�R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���6�W�D�W�X�F�L�H���R�U�D�]���S�U�R�V�S�H�N�F�L�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\�P��Funduszu.  

6. �3�U�D�Z�L�G���R�Z�R���]���R�>�R�Q�H���L���R�S���D�F�R�Q�H���]�O�H�F�H�Q�L�D�����Z���U�D�P�D�F�K���G�D�Q�H�J�R���5�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���Q�D�E�\�F�L�H�P���L���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P��
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�U�D�]�� �=�D�P�L�D�Q�Ç�� �L�� �.�R�Q�Z�H�U�V�M�Ç���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �$�J�H�Q�W�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�\�� �R�W�U�]�\�P�D���� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�� �Q�L�H�]�E�Û�G�Q�H�� �G�R�� �L�F�K��
�S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�M���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L�����U�R�]�O�L�F�]�D�Q�H���V�Ç���Z���G�D�Q�\�P���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���Z���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H�M���N�R�O�H�M�Q�R���F�L�����=�D�P�L�D�Q�\���L���.�R�Q�Z�H�U�V�M�H���U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H���V�Ç���S�U�]�H�G 
zleceniami nabycia Jednostek Uczestnictwa, a zlecenia nabycia przed zleceniami odkupienia Jednostek Uczestnictwa. W ramach 
danej k �D�W�H�J�R�U�L�L�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �U�R�]�O�L�F�]�D�Q�H�� �V�Ç�� �Z�H�G���X�J�� �N�R�O�H�M�Q�R���F�L�� �]���R�>�H�Q�L�D���� �]�� �]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P�� �]�O�H�F�H���� �]���R�>�R�Q�\�F�K�� �Z�� �W�H�M�� �V�D�P�H�M�� �P�L�Q�X�F�L�H����
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�W�µ�U�\�F�K���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�H���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���Z���N�R�O�H�M�Q�R���F�L���O�R�V�R�Z�H�M�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���]�O�H�F�H�����Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���P�R�P�H�Q�W�H�P��
�]���R�>�H�Q�L�D���]�O�H�F�H�Q�L�D�����Z�H�G���X�J���N�W�µ�U�H�J�R���R�N�U�H���O�D�Q�D���M�H�V�W���N�R�O�H�M�Q�R���É���M�H�J�R���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���R�S�L�V�D�Q�D���Z���]�G�D�Q�L�X���S�R�Z�\�>�H�M�����M�H�V�W���P�R�P�H�Q�W�����Z���N�W�µ�U�\�P���G�D�Q�H��
�]�O�H�F�H�Q�L�H�� �]�R�V�W�D�M�H�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �]���R�>�R�Q�H�� �L�� �R�S���D�F�R�Q�H���� �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]���R�>�H�Q�L�D�� �]�O�H�F�H������ �N�W�µ�U�\�F�K�� �Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P�L��
�]�D�V�D�G�D�P�L���Q�L�H���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�H�����]�O�H�F�H�Q�L�D���Q�L�H�P�R�>�O�L�Z�H���G�R���Z�\�N�R�Q�D�Q�L�D���E�Û�G�Ç���R�G�U�]�X�F�D�Q�H���� 

7. �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �M�H�V�W�� �G�R�� �Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�H�J�R�� �S�R�L�Q�I�R�U�P�R�Z�D�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�� �]�P�L�D�Q�L�H�� �G�D�Q�\�F�K���� �N�W�µ�U�H�� �S�U�]�H�N�D�]�D���� �X�S�U�]�H�G�Q�L�R��
�)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�����S�R�S�U�]�H�]���]���R�>�H�Q�L�H���]�O�H�F�H�Q�L�D���]�P�L�D�Q�\���W�\�F�K���G�D�Q�\�F�K���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���U�R�]�E�L�H�>�Q�R���F�L���G�D�Q�\�F�K��
�S�R�G�D�Q�\�F�K���Z���G�\�V�S�R�]�\�F�M�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]���G�D�Q�\�P�L���S�R�V�L�D�G�D�Q�\�P�L���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]�����G�\�V�S�R�]�\�F�M�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���P�R�>�H���Q�L�H���]�R�V�W�D�É���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]��
zrealizowana.  

8. �=�� �Z�\���Ç�F�]�H�Q�L�H�P�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�� �–�.�(�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�U�D�]�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �Q�D���N�W�µ�U�\�P�� �]�D�S�L�V�D�Q�R�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Q�D�E�\�W�H�� �Z�� �U�D�P�D�F�K�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�\�F�K�� �3�U�R�J�U�D�P�µ�Z�� �(�P�H�U�\�W�D�O�Q�\�F�K���� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �M�H�V�W�� �]�D�P�\�N�D�Q�\��
z �X�S���\�Z�H�P�� ������ ���G�]�L�H�Z�L�Û�É�G�]�L�H�V�L�Û�F�L�X���� �G�Q�L�� �R�G�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K�� �]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K�� �Q�D�� �Q�L�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 
chyba �>�H�� �Z�� �W�\�P�� �W�H�U�P�L�Q�L�H�� �Q�D�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�R�Z�\�P�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�]�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �]�R�V�W�D�Q�L�H�� �]�D�S�L�V�D�Q�D�� �F�K�R�É�E�\�� �X���D�P�N�R�Z�D�� �F�]�Û���É��
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Jednostki Uczestnictwa.  

Art. 13 
Termin nabycia Jednostek Uczestnictwa  

1. �2�V�R�E�D�� �Z�S���D�F�D�M�Ç�F�D�� ���U�R�G�N�L�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�� �G�R�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�E�\�Z�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �Q�D�M�E�O�L�>�V�]�\�P�� �'�Q�L�X�� �:�\�F�H�Q�\�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�P��
po �G�Q�L�X���� �Z�� �N�W�µ�U�\�P�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�� �X�]�Q�D�Q�L�H�� �U�D�F�K�X�Q�N�X�� �Q�D�E�\�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �X�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �N�Z�R�W�Ç�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �N�R�Q�L�H�F�]�Q�\�F�K��
do �Z�\�N�R�Q�D�Q�L�D�� �W�D�N�L�H�J�R�� �]�O�H�F�H�Q�L�D���� �M�H�G�Q�D�N�� �Q�L�H�� �Z�F�]�H���Q�L�H�M�� �Q�L�>�� �Z�� �G�Q�L�X�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�P�� �S�R�� �G�Q�L�X���� �Z�� �N�W�µ�U�\�P�� �$gent Transferowy otrzyma 
�L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���R���]�O�H�F�H�Q�L�X���Q�D�E�\�F�L�D���Q�L�H�]�E�Û�G�Q�H���G�R���M�H�J�R���S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�M���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L�����]���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���X�V�W�������� 

2. �1�D�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���Z���F�K�Z�L�O�L�� �Z�S�L�V�D�Q�L�D���G�R���5�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���O�L�F�]�E�\�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
nabytych z �D���G�R�N�R�Q�D�Q�Ç���Z�S���D�W�Û���� 

3. �:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���V�N���D�G�D�Q�L�D���]�O�H�F�H�����]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z���S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���W�H�F�K�Q�L�F�]�Q�H�����J�G�\���]�O�H�F�H�Q�L�H��
�Q�D�E�\�F�L�D�� �]�R�V�W�D�Q�L�H�� �S�U�]�\�M�Û�W�H�� �S�U�]�H�G�� �J�R�G�]���� ���������� ���G�]�L�H�Z�L�Ç�W�Ç�� �]�H�U�R�� �]�H�U�R���� �F�]�D�V�X�� �S�R�O�V�N�L�H�J�R���� �D�� �$�J�H�Q�W�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�\�� �R�W�U�]�\�P�D�� �Lnformacje 
o �]�O�H�F�H�Q�L�X���Q�D�E�\�F�L�D���Q�L�H�]�E�Û�G�Q�H���G�R���M�H�J�R���S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�M���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���S�U�]�H�G���J�R�G�]���� ������������ ���G�Z�X�Q�D�V�W�Ç���]�H�U�R���]�H�U�R���� �F�]�D�V�X���S�R�O�V�N�L�H�J�R���W�H�J�R���G�Q�L�D��
i �Q�D�V�W�Ç�S�L�� �Z�� �W�\�P�� �V�D�P�\�P�� �G�Q�L�X�� �X�]�Q�D�Q�L�H�� �U�D�F�K�X�Q�N�X�� �Q�D�E�\�É�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �X�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �N�Z�R�W�Ç�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �N�R�Q�L�H�F�]�Q�\�F�K��
do wyko �Q�D�Q�L�D�� �W�H�J�R�� �]�O�H�F�H�Q�L�D���� �R�V�R�E�D�� �Z�S���D�F�D�M�Ç�F�D�� ���U�R�G�N�L�� �G�R�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�E�\�Z�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �W�\�P�� �'�Q�L�X�� �:�\�F�H�Q�\����
Przez �S�U�]�\�M�Û�F�L�H���]�O�H�F�H�Q�L�D���U�R�]�X�P�L�H���V�L�Û���]���R�>�H�Q�L�H���]�O�H�F�H�Q�L�D���R�U�D�]���M�H�J�R���R�S���D�F�H�Q�L�H�����:���V�S�R�V�µ�E���Z�V�N�D�]�D�Q�\���Z���D�U�W�����������X�V�W���������)�X�Q�G�X�V�]���S�X�E�O�L�N�X�M�H��
�O�L�V�W�Û�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z�� �]�H�� �Z�V�N�D�]�D�Q�L�H�P���� �F�]�\�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �]���R�>�R�Q�H�� �]�D�� �S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P�� �G�D�Q�H�J�R�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���� w przypadku dochowania 
�W�H�U�P�L�Q�µ�Z���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���S�R�Z�\�>�H�M���� �V�Ç���U�R�]�O�L�F�]�D�Q�H���Z���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���Z���Q�L�Q�L�H�M�V�]�\�P���X�V�W�Û�S�L�H���� 

4. �2�N�U�H�V�� �P�L�Û�G�]�\�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�H�P�� �Z�S���D�W�\�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �D�� �F�K�Z�L�O�Ç�� �R�N�U�H���O�R�Q�Ç�� �Z�� �X�V�W���� ������ �Q�L�H�� �P�R�>�H�� �E�\�É��
�G���X�>�V�]�\�� �Q�L�>�� ���� ���V�L�H�G�H�P���� �G�Q�L���� �:�D�U�X�Q�N�L�H�P�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �S�R�Z�\�>�V�]�\�P�� �W�H�U�P�L�Q�L�H�� �M�H�V�W�� �]���R�>�H�Q�L�H�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �]�J�R�G�Q�L�H��
z zasadami wskazanymi w Statucie i prospekcie informacyjnym Funduszu.  

5. Okres, �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ������ �O�L�F�]�\�� �V�L�Û�� �R�G�� �P�R�P�H�Q�W�X�� �R�W�U�]�\�P�D�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D�� �]�D�U�µ�Z�Q�R�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K��
jak i �S�U�D�Z�L�G���R�Z�R���Z�\�S�H���Q�L�R�Q�H�J�R���]�O�H�F�H�Q�L�D���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�S���D�W���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�F�K���L���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z���Q�L�H��
�S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�\�F�K���R�E�V���X�J�L���N�D�V�R�Z�Hj �� �R�G���P�R�P�H�Q�W�X���R�W�U�]�\�P�D�Q�L�D�����U�R�G�N�µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���� 

6. �:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���E�U�D�N�X���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���S�U�D�Z�L�G���R�Z�R���]���R�>�R�Q�H�J�R���]�O�H�F�H�Q�L�D���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������)�X�Q�G�X�V�]���G�R�N�R�Q�D��
�]�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D���U�]�H�F�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���S�R���S�R�Z�]�L�Û�F�L�X���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���R���E�U�D�N�X���M�H�J�R���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���� 

7. �3�U�]�H�S�L�V�µ�Z�� �Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R�� �D�U�W�\�N�X���X�� �Q�L�H�� �V�W�R�V�X�M�H�� �V�L�Û�� �G�R�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H�J�R�� �Z�� �U�D�P�D�F�K�� �U�H�D�O�L�]�D�F�M�L�� �]�O�H�F�H�Q�L�D��
�=�D�P�L�D�Q�\���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L�����N�W�µ�U�H���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H���M�H�V�W���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���L���Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z art. 43.  

Art. 14 
�:�S���D�W�\���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�H 

1. �-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���P�R�J�Ç���E�\�É�� �Q�D�E�\�Z�D�Q�H���Q�D���R�W�Z�D�U�W�\���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���� �E�H�]�� �N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L�� �]���R�>�H�Q�L�D���R�G�U�Û�E�Q�H�J�R��
�]�O�H�F�H�Q�L�D���X���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���� �Z���V�S�R�V�µ�E���R�N�U�H���O�R�Q�\�� �Z���D�U�W���� ������ �X�V�W���� ���� �O�X�E���S�R�S�U�]�H�]�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�H���S�U�]�H�O�H�Z�X�����U�R�G�N�µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K���Q�D���R�J�µ�O�Q�\��
�U�D�F�K�X�Q�H�N���Q�D�E�\�É���)�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\���G�O�D���G�D�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���X���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�����)�R�U�P�X�O�D�U�]���S�U�]�H�O�H�Z�X���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H�J�R���Q�D���R�J�µ�O�Q�\��
�U�D�F�K�X�Q�H�N���Q�D�E�\�É���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���]�D�Z�L�H�U�D�É�����S�R�]�D���N�Z�R�W�Ç�����U�R�G�N�µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�����G�D�Q�H���R�V�R�E�\���S�U�]�H�N�D�]�X�M�Ç�F�H�M�����U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�����L�P�L�Û���L���Q�D�]�Z�L�V�N�R����
nazwa instytucji), numer Subrejestru Uczestnika Funduszu oraz numer PESEL/ REGON Uczestnika.  

2. �'�R�N�R�Q�D�Q�L�H�� �S�U�]�H�O�H�Z�X�� �Q�D�� �R�J�µ�O�Q�\�� �U�D�F�K�X�Q�H�N�� �Q�D�E�\�É���� �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ������ �M�H�V�W�� �U�µ�Z�Q�R�]�Q�D�F�]�Q�H�� �]�H�� �]���R�>�H�Q�L�H�P�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �Q�D�E�\�F�L�D����
�=�O�H�F�H�Q�L�H�� �X�Z�D�>�D�� �V�L�Û�� �]�D�� �]���R�>�R�Q�H�� �Z�� �G�Q�L�X�� �X�]�Q�D�Q�L�D�� �W�H�J�R�� �U�D�F�K�X�Q�N�X�� �X�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D�� �N�Z�R�W�Ç�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K���� �Q�L�H�� �Q�L�>�V�]�Ç�� �Q�L�>��
�R�N�U�H���O�R�Q�D���6�W�D�W�X�W�H�P�� 

3. �:�S���D�W�\���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�H���U�R�]�O�L�F�]�D�Q�H���V�Ç���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���D�U�W�������������=�D�S�L�V�µ�Z���D�U�W�����������X�V�W���������Q�L�H���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���� 

4. Zlecenie nabycia, w przypadku  �Q�L�H�N�R�P�S�O�H�W�Q�H�J�R�����E���Û�G�Q�H�J�R���O�X�E���Q�L�H�F�]�\�W�H�O�Q�L�H���Z�\�S�H���Q�L�R�Q�H�J�R���S�U�]�H�O�H�Z�X�����P�R�>�H���Q�L�H���]�R�V�W�D�É���]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H��
�Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������O�X�E���P�R�>�H���Q�L�H���]�R�V�W�D�É���]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H���Z���R�J�µ�O�H���� 

Art. 15 
�8�P�R�Z�D���R�����Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�H 

1. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�U�]�H�É�� �]�� �S�R�G�P�L�R�W�H�P���� �N�W�µ�U�\�� �]�D�P�L�H�U�]�D�� �Z�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�� �W�H�U�P�L�Q�L�H�� �G�R�N�R�Q�D�É�� �Z�S���D�W�� �G�R�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �O�X�E�� �M�H�J�R��
�S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� �Z�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�M�Ç�F�H�M�� �������������������������� �]���� ���M�H�G�H�Q�� �P�L�O�L�R�Q�� �]���R�W�\�F�K���� �X�P�R�Z�Û���� �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �N�W�µ�U�H�M��
�S�R�G�P�L�R�W�� �W�H�Q�� �E�Û�G�]�L�H�� �X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\�� �G�R�� �R�W�U�]�\�P�D�Q�L�D�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K�� ���Z�L�D�G�F�]�H�� �]�H�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �Z���D�V�Q�\�F�K�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���� �Z�� �W�\�P�� �]�� �R�S���D�W�\��
za �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���� �6�]�F�]�H�J�µ���R�Z�H�� �Z�D�U�X�Q�N�L�� �L�� �W�H�U�P�L�Q�\�� �U�H�D�O�L�]�D�F�M�L�� ���Z�L�D�G�F�]�H���� �Q�D�� �U�]�H�F�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �R�U�D�]�� �V�S�R�V�µ�E�� �Z�\�O�L�F�]�D�Q�L�D�� �L�� �Z�\�S���D�W�\��
���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D�� �R�N�U�H���O�D�� �X�P�R�Z�D���� �:�� �]�D�O�H�>�Q�R���F�L�� �R�G�� �S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H���� �]�D�Z�D�U�W�H�M�� �X�P�R�Z�\���� ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�H�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �P�R�>�H�� �]�R�V�W�D�É�� �Z�\�S���D�F�R�Q�H��
poprzez nabycie dla Uczestnika dodatkowych Jednostek Uczestnictwa lub przelew na rachunek bankowy Uczestnika.  

2. �3�R�Z�\�>�V�]�H�� �X�S�U�D�Z�Q�L�H�Q�L�H�� �S�U�]�\�V���X�J�X�M�H�� �W�D�N�>�H�� �S�U�D�F�R�G�D�Z�F�\���� �N�W�µ�U�H�J�R�� �S�U�D�F�R�Z�Q�L�F�\�� �V�Ç�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�P�L�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�H�J�R�� �3�U�R�J�U�D�P�X��
Emery�W�D�O�Q�H�J�R�� �Z�� �I�R�U�P�L�H�� �Z�Q�R�V�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �S�U�D�F�R�G�D�Z�F�Û�� �V�N���D�G�H�N�� �G�R�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �:�� �W�D�N�L�P�� �Z�\�S�D�G�N�X���� �S�U�]�\�� �R�E�O�L�F�]�D�Q�L�X�� �N�Z�R�W�\���� �R �N�W�µ�U�H�M��
�P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������E�L�H�U�]�H���V�L�Û���S�R�G���X�Z�D�J�Û���O�L�F�]�E�Û���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K���Q�D���5�H�M�H�V�W�U�D�F�K���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�O�H�>�Ç�F�\�F�K���G�R��
�S�U�D�F�R�Z�Q�L�N�µ�Z���� 

3. �:�D�U�X�Q�N�L�H�P�� �R�W�U�]�\�P�D�Q�L�D�� ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D�� �M�H�V�W�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�L�H�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �W�D�N�L�H�M�� �O�L�F�]�E�\�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K��
na �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�D�F�K���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����G�O�D���N�W�µ�U�\�F�K�����U�H�G�Q�L�D���:�D�U�W�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���R�N�U�H�V�L�H���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�R�Z�\�P��
�R�N�U�H���O�R�Q�\�P���Z���X�P�R�Z�L�H�����S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�����������������������������]�������M�H�G�H�Q���P�L�O�L�R�Q���]���R�W�\�F�K�����G�O�D���N�D�>�G�H�J�R���]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���R�V�R�E�Q�R���� 
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Art. 16 
�:�\�J�D���Q�L�Û�F�L�H���X�P�R�Z�\���R���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�R���Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���S�U�]�H�N�D�]�\�Z�D�Q�L�H���G�D�Q�\�F�K���S�R�P�L�Û�G�]�\���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D�P�L 

1. �:�\�J�D���Q�L�Û�F�L�H���X�P�R�Z�\���P�L�Û�G�]�\���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���L���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���Z���S�R�Q�L�>�V�]�\�F�K���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���� 

(1) �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���)�X�Q�G�X�V�]�X�����Q�D�M�S�µ�<�Q�L�H�M���Z���G�Q�L�X���]�D�N�R���F�]�H�Q�L�D���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���� 

(2) �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����M�H�>�H�O�L���Q�D���U�]�H�F�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]�D�S�L�V�D�Q�H���E�\���\���Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D tego Subfunduszu, a  nie 
�]���R�>�\�����R�Q���]�O�H�F�H�Q�L�D���=�D�P�L�D�Q�\���Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L�Q�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� 

(3) �]�� �X�S���\�Z�H�P�� ������ ���G�]�L�H�Z�L�Û�É�G�]�L�H�V�L�Û�F�L�X���� �G�Q�L�� �R�G�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R�]�R�V�W�D�M�Ç�F�\�F�K��
na �5�H�M�H�V�W�U�]�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �F�K�\�E�D�� �>�H�� �Z�� �W�\�P�� �W�H�U�P�L�Q�L�H���Q�D���5�H�M�H�V�W�U�]�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�� �]�R�V�W�D�Q�L�H�� �]�D�S�L�V�D�Q�D���F�K�R�É�E�\��
�X���D�P�N�R�Z�D���F�]�Û���É���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� 

2. �1�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �X�P�R�Z�\�� �]�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�H�P�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�N�D�]�\�Z�D�É�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�R�Z�L�� �G�D�Q�H�� �]�� �5�H�M�H�V�W�U�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X��
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���W�H�J�R���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���]���R�>�\�O�L���]�O�H�F�H�Q�L�H���V�N�X�W�N�X�M�Ç�F�H���R�W�Z�D�U�F�L�H�P���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D 
Funduszu.  

3. �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�N�D�]�\�Z�D�É�� �G�D�Q�H�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�R�Z�L�� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �]�D�Z�D�U�W�H�M�� �X�P�R�Z�\���� �Z�� �U�D�P�D�F�K�� �M�H�M�� �U�H�D�O�L�]�D�F�M�L�� �L�� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H��
w �F�H�O�X���X�P�R�>�O�L�Z�L�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���R�W�U�]�\�P�\�Z�D�Q�L�D���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���Q�L�F�K��
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�U�D�]�� �V�W�D�Q�X�� �U�H�D�O�L�]�D�F�M�L�� �]�O�H�F�H���� �L�� �G�\�V�S�R�]�\�F�M�L���� �'�R�V�W�Û�S�� �G�R�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �]�G�D�Q�L�X�� �S�R�S�U�]�H�G�]�D�M�Ç�Fym, 
�E�Û�G�]�L�H�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�� �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �X�P�R�Z�\�� �S�R�P�L�Û�G�]�\�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �D�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�H�P���� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �G�R�� �R�V�µ�E�� �S�R�]�R�V�W�D�M�Ç�F�\�F�K��
z Dystrybutorem w stosunku pracy lub innym stosunku o podobnym charakterze.  

4. �=�J�R�G�Q�L�H���]���S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D�P�L���X�V�W���������L�������)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���S�U�]�H�N�D�]�\�Z�D�É���Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���G�D�Q�H���� 

(1) �G�D�Q�H���L�G�H�Q�W�\�I�L�N�X�M�Ç�F�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���L���M�H�J�R���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�F�L�H�O�L���� 

(2) �O�L�F�]�E�Û���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���N�D�>�G�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D�O�H�>�Ç�F�\�F�K���G�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� 

(3) �G�D�W�\���Q�D�E�\�F�L�D�����O�L�F�]�E�Û���L���F�H�Q�Û���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� 

(4) daty odkupienia �����O�L�F�]�E�Û���R�G�N�X�S�L�R�Q�\�F�K���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�U�D�]���N�Z�R�W�Û���Z�\�S���D�F�R�Q�Ç���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���]�D���R�G�N�X�S�L�R�Q�H���-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnictwa,  

(5) �Z�\�V�R�N�R���É���S�R�G�D�W�N�X�����R�S���D�W���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�\�F�K�����R�S���D�W���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���R�U�D�]���R�S���D�W���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���S�R�E�U�D�Q�\�F�K���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�Ç��
�]�O�H�F�H�����8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D��  

(6) �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�� �R�� �S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�D�F�K�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�F�K�� �R�U�D�]�� �R�G�Z�R���D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �R�U�D�]�� �R�� �X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\�F�K�� �]�� �W�\�W�X���X�� �]�D�S�L�V�X��
na �Z�\�S�D�G�H�N�����P�L�H�U�F�L���� 

(7) informacje o blokadach Jednostek Uczestnictwa oraz zastawach ustanowionych na Jednostkach Uczestnictwa,  

(8) inform �D�F�M�H���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H���V�S�H�F�M�D�O�Q�\�F�K���S�U�R�J�U�D�P�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�U�D�]���–�.�(���Q�D�O�H�>�Ç�F�\�F�K���G�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� 

Art. 17 
�3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�\ 

1. �2�V�R�E�D�� �S�R�Z�L�H�U�]�D�M�Ç�F�D�� ���U�R�G�N�L�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�� �P�R�>�H�� �R�W�Z�R�U�]�\�É�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�H�]�� �S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N�D���� �3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R��
do otwarcia Subrejestru Ucze �V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�Z�L�Q�Q�R���E�\�É���X�G�]�L�H�O�R�Q�H���Z���I�R�U�P�L�H���S�L�V�H�P�Q�H�M���]���S�R�G�S�L�V�H�P���S�R���Z�L�D�G�F�]�R�Q�\�P���Q�R�W�D�U�L�D�O�Q�L�H��
�O�X�E���Z���I�R�U�P�L�H���D�N�W�X���Q�R�W�D�U�L�D�O�Q�H�J�R���� �V�S�R�U�]�Ç�G�]�R�Q�H���Z���M�Û�]�\�N�X���S�R�O�V�N�L�P���D�O�E�R���S�U�]�H�W���X�P�D�F�]�R�Q�H���Q�D���W�H�Q���M�Û�]�\�N���S�U�]�H�]���W���X�P�D�F�]�D���S�U�]�\�V�L�Û�J���H�J�R����
a �S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�H�� �S�R�]�D�� �J�U�D�Q�L�F�D�P�L�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �S�R�Z�L�Q�Q�R�� �]�R�V�W�D�É�� �S�R���Z�L�D�G�F�]�R�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �S�R�O�V�N�L�H��
�S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�F�L�H�O�V�W�Z�R���G�\�S�O�R�P�D�W�\�F�]�Q�H���O�X�E���S�R�O�V�N�L���X�U�]�Ç�G���N�R�Q�V�X�O�D�U�Q�\���]�D���]�J�R�G�Q�R���É���]���S�U�D�Z�H�P���P�L�H�M�V�F�D���Z�\�V�W�D�Z�L�H�Q�L�D���O�X�E���]�D�Z�L�H�U�D�É���N�O�D�X�]�X�O�Û��
�$�S�R�V�W�L�O�O�H���Z���U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���.�R�Q�Z�H�Q�F�M�L���]�Q�R�V�]�Ç�F�H�M���Z�\�P�µ�J�� �O�H�J�D�O�L�]�D�F�M�L���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���G�R�N�X�P�H�Q�W�µ�Z���X�U�]�Û�G�R�Z�\�F�K���V�S�R�U�]�Ç�G�]�R�Q�H�M���Z���+�D�G�]�H��
�G�Q�L�D�� ���� �S�D�<�G�]�L�H�U�Q�L�N�D�� ���������� �U���� ���'�]���� �8���� �]�� ���������� �U�R�N�X���� �1�U�� �������� �S�R�]���� ������������ �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�\�F�K�� �3�U�R�J�U�D�P�µ�Z�� �(�P�H�U�\�W�D�O�Q�\�F�K��
�S�R�Z�\�>�V�]�\�F�K�� �]�D�S�L�V�µ�Z�� �Q�L�H�� �V�W�R�V�X�M�H�� �V�L�Û���� �S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R�� �Z�� �W�\�P�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�L�Q�Q�R�� �]�R�V�W�D�É�� �S�R�W�Zierdzone przez osoby wskazane 
przez �S�U�D�F�R�G�D�Z�F�Û���Z���U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���8�V�W�D�Z�\���R���3�3�(���� 

2. �8�F�]�H�V�W�Q�L�N���P�R�>�H���X�G�]�L�H�O�L�É���G�R���G�D�Q�H�J�R���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�D���G�R���Q�D�E�\�Z�D�Q�L�D���L���G�\�V�S�R�Q�R�Z�D�Q�L�D���]�D�S�L�V�D�Q�\�P�L��
�Q�D���Q�L�P���-�H�G�Q�R�V�W�N�D�P�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�U�D�]���V�N���D�G�D�Q�L�D���L�Q�Q�\�F�K���R���Z�L�D�G�F�]�H�����Z�R�O�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�H�P���Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

3. �3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N�� �X�V�W�D�Q�R�Z�L�R�Q�\�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �X�V�W���� ���� �P�R�>�H�� �G�R�N�R�Q�D�É�� �=�D�P�L�D�Q�\���� �M�H�>�H�O�L�� �Q�L�H�� �S�R�Z�R�G�X�M�H�� �W�R�� �N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L�� �R�W�Z�D�U�F�L�D�� �Q�R�Z�H�J�R��
�6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �O�X�E�� �.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� �M�H�>�H�O�L�� �Q�L�H�� �S�R�Z�R�G�X�M�H�� �W�R�� �N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L�� �R�W�Zarcia nowego rejestru uczestnika 
�I�X�Q�G�X�V�]�X���Z���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�X���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���� 

4. �3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R���G�R���G�D�Q�H�J�R���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���P�R�>�H���E�\�É���X�G�]�L�H�O�D�Q�H���Z���I�R�U�P�L�H���S�L�V�H�P�Q�H�M���Z���R�E�H�F�Q�R���F�L���X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�H�J�R��
�S�U�D�F�R�Z�Q�L�N�D���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���L���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N�D�����D���M�H�>�H�O�L���M�H�V�W���X�G�]�L�H�O�D�Q�H���Z���L�Q�Q�\���V�S�R�V�µ�E��- �V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���]�D�S�L�V���X�V�W�����������3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R���P�R�>�H��
�]�R�V�W�D�É���R�G�Z�R���D�Q�H���Z���I�R�U�P�L�H���S�L�V�H�P�Q�H�M���Z���R�E�H�F�Q�R���F�L���X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�H�J�R���S�U�D�F�R�Z�Q�L�N�D���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D�����D���M�H�>�H�O�L���M�H�V�W���R�G�Z�R���\�Z�D�Q�H���Z���L�Q�Q�\���V�S�R�V�µ�E��
- �V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R���]�D�S�L�V���X�V�W���������� 

5. �3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �E�\�É�� �V�W�D���H�� �O�X�E�� �M�H�G�Q�R�U�D�]�R�Z�H���� �3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R�� �V�W�D���H�� �P�R�>�H�� �E�\�É�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�H�� �M�D�N�R�� �S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R�� �R�J�µ�O�Q�H��
lub  rodzajowe.  

6. �:�� �U�D�P�D�F�K���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�D���R�J�µ�O�Q�H�J�R���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N���P�D���S�U�D�Z�R���G�R���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D���Z�V�]�H�O�N�L�F�K���F�]�\�Q�Q�R���F�L�� �S�U�D�Z�Q�\�F�K���Z���W�D�N�L�P���V�D�P�\�P��
zakresie jak mocod �D�Z�F�D�����]���Z�\���Ç�F�]�H�Q�L�H�P���� 

(1) �.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���L���=�D�P�L�D�Q�\�����]���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���X�V�W���������� 
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(2) �F�]�\�Q�Q�R���F�L�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������� 2,  

(3) �V�N���D�G�D�Q�L�D���]�O�H�F�H�����R�G�Z�R���D�Q�L�D���%�O�R�N�D�G�\���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���D�U�W�����������X�V�W���������S�N�W�������������� 

(4) �F�]�\�Q�Q�R���F�L�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W�����������R�U�D�]��w art. 26 ust. 2,  

(5) �V�N���D�G�D�Q�L�D���R���Z�L�D�G�F�]�H�������R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W�����������X�V�W���������L���������]���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�����Z���D���F�L�Z�H�J�R���5�H�J�X�O�D�P�L�Q�X���� 

(6) �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�D���Z�\�S���D�W�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W�����������X�V�W���������� 

(7) �V�N���D�G�D�Q�L�D�� �R���Z�L�D�G�F�]�H���� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �]�P�L�D�Q�� �G�D�Q�\�F�K�� �R�V�R�E�R�Z�\�F�K���� �]�D�� �Z�\�M�Ç�W�N�L�H�P�� �Z�V�N�D�]�D�Q�L�D���� �]�P�L�D�Q�\�� �O�X�E�� �X�V�X�Q�L�Û�F�L�D�� �G�D�Q�\�F�K��
�R�V�R�E�R�Z�\�F�K�� �E�H�Q�H�I�L�F�M�H�Q�W�µ�Z�� �U�]�H�F�]�\�Z�L�V�W�\�F�K�� ���Z�� �U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X�� �8�V�W�D�Z�\�� �]�� �G�Q�L�D�� ���� �P�D�U�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �R�� �S�U�]�H�F�L�Z�G�]�L�D���D�Q�L�X�� �S�U�D�Q�L�X��
�S�L�H�Q�L�Û�G�]�\���R�U�D�]���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�Q�L�X���W�H�U�U�R�U�\�]�P�X��- �'�]���8�����]�������������U�������S�R�]���������������R�U�D�]���]�P�L�D�Q�\���Z���D�V�Q�\�F�K���G�D�Q�\�F�K���R�Vobowych.  

7. �3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R�� �U�R�G�]�D�M�R�Z�H�� �O�X�E�� �M�H�G�Q�R�U�D�]�R�Z�H�� �R�]�Q�D�F�]�D���� �>�H�� �S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N�� �P�D�� �S�U�D�Z�R�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�É�� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �W�\�F�K�� �F�]�\�Q�Q�R���F�L����
�N�W�µ�U�H �]�R�V�W�D���\���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���W�U�H���F�L���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�D�����2�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D���Z�V�N�D�]�D�Q�H���Z���X�V�W���������V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���� 

8. �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Û�G�Ç�F�\�� �R�V�R�E�Ç�� �I�L�]�\�F�]�Q�Ç�� �P�R�>�H���X�V�W�D�Q�R�Z�L�É�� �Q�L�H�� �Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� �G�Z�µ�F�K�� �S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N�µ�Z�� �G�R�� �M�H�G�Q�H�J�R�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D��
�)�X�Q�G�X�V�]�X�����3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N���E�Û�G�Ç�F�\���R�V�R�E�Ç���I�L�]�\�F�]�Q�Ç���Q�L�H���P�R�>�H���X�G�]�L�H�O�D�É���G�D�O�V�]�\�F�K���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z���� 

9. �8�G�]�L�H�O�H�Q�L�H���O�X�E���R�G�Z�R���D�Q�L�H���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�D���V�W�D�M�H���V�L�Û���V�N�X�W�H�F�]�Q�H���Z�R�E�H�F���)�X�Q�G�X�V�]�X���Z���G�Q�L�X�����Z���N�W�µ�U�\�P���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H���R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�H���Z�R�O�L��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �]�R�V�W�D�Q�L�H�� �]�D�U�H�M�H�V�W�U�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �M�H�G�Q�D�N�� �Q�L�H�� �S�µ�<�Q�L�H�M���� �Q�L�>�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H�� ���� ���S�L�Û�F�L�X���� �'�Q�L�� �5�R�E�R�F�]�\�F�K��
od �]���R�>�H�Q�L�D���W�D�N�L�H�J�R���R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�R�Z�L�����3�R�Q�D�G�W�R���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R���Z�\�J�D�V�D���]���F�K�Z�L�O�Ç���]�D�P�N�Q�L�Û�F�L�D Subrejestru Uczestnika 
�)�X�Q�G�X�V�]�X�����G�R���N�W�µ�U�H�J�R���]�R�V�W�D���R���X�G�]�L�H�O�R�Q�H�� 

10. �:�� �V�W�R�V�X�Q�N�X�� �G�R�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �Q�D�E�\�Z�D�M�Ç�F�\�F�K�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �U�D�P�D�F�K�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�\�F�K�� �3�U�R�J�U�D�P�µ�Z�� �(�P�H�U�\�W�D�O�Q�\�F�K�� �]�D�S�L�V�\��
ust.  1 �� �����Q�L�H���P�D�M�Ç���]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���L���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���]�D�S�L�V�\���8�V�W�D�Z�\���R���3�3�(�� 

Art. 18 
�0�D���R�O�H�W�Q�L 

1. �=���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���D�U�W�������������-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���P�R�J�Ç���E�\�É���Q�D�E�\�Z�D�Q�H���Q�D���U�]�H�F�]���R�V�µ�E���P�D���R�O�H�W�Q�L�F�K�����Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���S�R�Q�L�>�H�M�� 
�]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���U�H�J�X�O�D�F�M�L���]�D�Z�D�U�W�\�F�K���Z���.�R�G�H�N�V�L�H���5�R�G�]�L�Q�Q�\�P���L���2�S�L�H�N�X���F�]�\�P���� 

2. �2�V�R�E�D���P�D���R�O�H�W�Q�L�D���S�R�Q�L�>�H�M�������� ���W�U�]�\�Q�D�V�W�H�J�R���� �U�R�N�X���>�\�F�L�D���P�R�>�H���]�D�Z�U�]�H�É���X�P�R�Z�Û���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���L�� �Q�D�E�\�É�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���W�\�O�N�R��
�S�U�]�H�]���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�F�L�H�O�D���X�V�W�D�Z�R�Z�H�J�R�����D���S�R���X�N�R���F�]�H�Q�L�X�����������W�U�]�\�Q�D�V�W�X�����O�D�W���W�D�N�>�H���]�D���X�S�U�]�H�G�Q�L�Ç���S�L�V�H�P�Q�Ç���]�J�R�G�Ç���W�H�J�R�>���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�F�L�H�O�D����
�3�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�����]�G�D�Q�L�D���S�R�S�U�]�H�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���Q�L�H���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���G�R���]�D�Z�D�U�F�L�D���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���S�U�]�H�]���P�D���R�O�H�W�Q�L�H�J�R�����N�W�µ�U�\���X�N�R���F�]�\�������������V�]�H�V�Q�D���F�L�H����
�O�D�W�����X�P�R�Z�\���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(���R�U�D�]���G�R���V�N���D�G�D�Q�L�D���Z���U�D�P�D�F�K���W�H�M���X�P�R�Z�\���]�O�H�F�H�����Q�D�E�\�F�L�D�����.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���O�X�E���=�D�P�L�D�Q�\�����:�\�S���D�W�\�����:�\�S���D�W�\��
�7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M���� �=�Z�U�R�W�X�� �L�� �=�Z�U�R�W�X�� �&�]�Û���F�L�R�Z�H�J�R�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Q�D�E�\�W�\�F�K�� �]�D�� ���U�R�G�N�L�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�H�� �]�� �]�D�U�R�E�N�µ�Z�� �P�D���R�O�H�W�Q�L�H�J�R����
�F�K�\�E�D���>�H���V�Ç�G���R�S�L�H�N�X���F�]�\���]���Z�D�>�Q�\�F�K���S�R�Z�R�G�µ�Z���S�R�V�W�D�Q�R�Z�L���L�Q�D�F�]�H�M�� 

3. �0�D���R�O�H�W�Q�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Q�L�H���P�R�>�H���X�G�]�L�H�O�D�É���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�D���Z���U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���D�U�W������������ 

4. �3�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D�� �Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R�� �D�U�W�\�N�X���X�� �P�D�M�Ç�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�H�� �G�R�� �R�V�µ�E�� �X�E�H�]�Z���D�V�Q�R�Z�R�O�Q�L�R�Q�\�F�K���� �S�U�]�\�� �F�]�\�P�� �G�R�� �R�V�µ�E��
�X�E�H�]�Z���D�V�Q�R�Z�R�O�Q�L�R�Q�\�F�K���F�D���N�R�Z�L�F�L�H���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R���]�D�V�D�G�\�����R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç�F�H���Z�R�E�H�F���P�D���R�O�H�W�Q�L�F�K���S�R�Q�L�>�H�M�����������W�U�]�\�Q�D�V�W�H�J�R�����U�R�N�X��
�>�\�F�L�D�����D���G�R���X�E�H�]�Z���D�V�Q�R�Z�R�O�Q�L�R�Q�\�F�K���F�]�Û���F�L�R�Z�R���]�D�V�D�G�\�����R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç�F�H���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���P�D���R�O�H�W�Q�L�F�K�����N�W�µ�U�]�\���X�N�R���F�]�\�O�L�����������W�U�]�\�Q�D���F�L�H����
lat.  

Art. 19 
Blokada Jednostek Uczestnictwa  

1. �=�� �]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P�� �X�V�W���� ������ �Q�D�� �Z�Q�L�R�V�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �G�R�N�R�Q�D�É�� �E�H�]�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�M�� �D�O�E�R�� �W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�M�� �E�O�R�N�D�G�\�� �Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K��
lub  �F�]�Û���F�L���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D zgromadzonych na Subrejestrze Uczestnika Funduszu (Blokada Subrejestru).  

2. �%�O�R�N�D�G�D���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���R�]�Q�D�F�]�D���E�H�]�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H���D�O�E�R���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�H���G�R���R�N�U�H�V�X���Z�V�N�D�]�D�Q�H�J�R���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����]�D�Z�L�H�V�]�H�Q�L�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L��
�G�R�N�R�Q�D�Q�L�D�� �R�S�H�U�D�F�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �]�D�E�O�R�N�R�Z�D�Q�\�F�K�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �8�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�H�� �%�O�R�N�D�G�\�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�� �Q�L�H�� �Z�\���Ç�F�]�D��
�G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���Q�D�E�\�É���Q�D���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

3. Blokada Subrejestru wygasa:  

(1) �]���X�S���\�Z�H�P���R�N�U�H�V�X�����Q�D���M�D�N�L���]�R�V�W�D���D���X�V�W�D�Q�R�Z�L�R�Q�D���� w przypadku Blokady Subrejestru terminowej,  

(2) �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]���R�>�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �R�G�Z�R���D�Q�L�D�� �%�O�R�N�D�G�\�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���� w przypadku Blokady Subrejestru 
bezterminowej lub terminowej.  

4. �0�R�>�O�L�Z�R���É�� �X�V�W�D�Q�D�Z�L�D�Q�L�D�� �%�O�R�N�D�G�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�µ�Z���� �R�� �N�W�µ�U�H�M�� �P�R�Z�D�� �Z�� �Q�L�Q�L�H�M�V�]�\�P�� �D�U�W�\�N�X�O�H���� �P�R�>�H�� �]�R�V�W�D�É�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�D��
w �]�D�O�H�>�Q�R���F�L�� �R�G���P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �W�H�F�K�Q�L�F�]�Q�\�F�K���� �:�� �W�D�N�L�P���S�U�]�\�S�D�G�N�X���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���R�J���R�V�L���� �Z���V�S�R�V�µ�E���Z�V�N�D�]�D�Q�\�� �Z���D�U�W���� ������ �X�V�W���� ���� �6�W�D�W�X�W�X��
o �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�X���O�X�E���]�D�Z�L�H�V�]�H�Q�L�X���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D���W�D�N�L�F�K���E�O�R�N�D�G���� 

Art. 20 
�%�O�R�N�D�G�D���R�U�D�]���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P��zabezpieczeniem  

1. �1�D�� �Z�Q�L�R�V�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �G�R�N�R�Q�D�É�� �%�O�R�N�D�G�\�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�M�� �]�� �X�G�]�L�H�O�H�Q�L�H�P�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D�� �Z�\�N�R�Q�D�Q�L�D��
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D�� �S�R�S�U�]�H�]�� �X�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�H�� �]�D�V�W�D�Z�X�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�D�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �%�O�R�N�D�G�D�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�D�� �]�� �X�G�]�L�H�O�H�Q�L�H�P��
zabezpiecz�H�Q�L�D���S�R�Z�L�Q�Q�D���E�\�É���G�R�N�R�Q�D�Q�D���M�D�N�R���E�H�]�W�H�U�P�L�Q�R�Z�D���� 

2. �%�O�R�N�D�G�D�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���� �R�� �N�W�µ�U�H�M�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ������ �P�R�>�H�� �G�R�W�\�F�]�\�É�� �Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K�� �O�X�E�� �F�]�Û���F�L�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K��
na �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�]�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���W�U�Z�D���G�R���P�R�P�H�Q�W�X���]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�L�D���]���R�>�R�Q�H�M���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���G�\�V�S�R�]�\�F�M�L���R�G�Z�R���D�Q�L�D���%�O�R�N�D�G�\��
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Subrejestru.  

3. �'�\�V�S�R�]�\�F�M�D�� �R�G�Z�R���D�Q�L�D�� �%�O�R�N�D�G�\�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�M�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�H�P�� �P�R�>�H�� �]�R�V�W�D�É�� �]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�D�� �M�H�G�\�Q�L�H��
w �Z�\�S�D�G�N�X���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�H�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���Q�L�H���E�X�G�]�Ç�F�H�J�R���Z�Ç�W�S�O�L�Z�R���F�L���G�R�N�X�P�H�Q�W�X���V�S�R�U�]�Ç�G�]�R�Q�H�J�R���S�U�]�H�]���]�D�V�W�D�Z�Q�L�N�D���]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�H�J�R��
�]�J�R�G�Û���Q�D���R�G�Z�R���D�Q�L�H���%�O�R�N�D�G�\���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�����Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���Z�V�N�X�W�H�N���Z�\�N�R�Q�D�Q�L�D���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������� 

4. �'�R�� �%�O�R�N�D�G�\�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�M�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�H�P�� �Z�\�N�R�Q�D�Q�L�D�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���� �V�W�R�V�X�M�H�� �V�L�Û�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �]�D�S�L�Vy 
art.  19 ust. 1 �� 2.  

5. �:�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�� �X�V�W�D�Q�R�Z�L�R�Q�\�P�� �]�D�V�W�D�Z�H�P�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�D�F�K�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�R�>�H�� �X�G�]�L�H�O�L�É�� �Q�D�� �U�]�H�F�]�� �]�D�V�W�D�Z�Q�L�N�D�� �E�Û�G�Ç�F�H�J�R��
bankiem krajowym - �Z���U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���8�V�W�D�Z�\���L���S�H���Q�L�Ç�F�H�J�R���I�X�Q�N�F�M�Û���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D�����]���N�W�µ�U�\�P���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���]�D�Z�D�U���R���X�P�R�Z�Û���U�H�J�X�O�X�M�Ç�F�Ç��
�]�D�V�D�G�\���X�G�]�L�H�O�D�Q�L�D���W�D�N�L�F�K���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�����]�D���]�J�R�G�Ç���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�����S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�D���G�R���]���R�>�H�Q�L�D���]�O�H�F�H�Q�L�D���R�G�E�O�R�N�R�Z�D�Q�L�D���L���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�E�M�Û�W�\�F�K�� �]�D�V�W�D�Z�H�P�� �R�U�D�]�� �S�U�]�H�]�Q�D�F�]�H�Q�L�D�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �]�� �W�H�J�R�� �W�\�W�X���X�� �Q�D�� �]�D�V�S�R�N�R�M�H�Q�L�H�� �Z�L�H�U�]�\�W�H�O�Q�R���F�L���� �Z tym 
w szcze�J�µ�O�Q�R���F�L���Q�D���U�D�F�K�X�Q�H�N���]�D�V�W�D�Z�Q�L�N�D���� 

6. �3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�� �]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�H�P�� �P�R�>�H���]�R�V�W�D�É�� �R�G�Z�R���D�Q�H�� �M�H�G�\�Q�L�H�� �]�D�� �]�J�R�G�Ç�� �]�D�V�W�D�Z�Q�L�N�D���� �6�W�U�R�Q�\�� �X�P�R�Z�\��
�]�D�V�W�D�Z�X���Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�D�F�K���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���P�R�J�Ç���S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�É�����>�H���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R���Q�L�H���Z�\�J�D�V�D���Z�U�D�]���]�H�����P�L�H�U�F�L�Ç���8�F�]�Hstnika. Realizacja 
�F�]�\�Q�Q�R���F�L�� �R�E�M�Û�W�\�F�K�� �]�D�N�U�H�V�H�P�� �S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�D�� �P�R�>�O�L�Z�D�� �M�H�V�W�� �M�H�G�\�Q�L�H�� �]�D�� �]�J�R�G�Ç�� �]�D�V�W�D�Z�Q�L�N�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �Q�L�H�� �S�R�Q�R�V�L��
�R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L���]�D���V�N�X�W�N�L���G�]�L�D���D�����S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N�D���� 

7. �'�R���S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������S�U�]�H�S�L�V�µ�Z���D�U�W�����������6�W�D�W�X�W�X���Q�L�H���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���R�J���R�V�L�����Z���V�S�R�V�µ�E���Z�V�N�D�]�D�Q�\��
w �D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����O�L�V�W�Û���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\���]�D�Z�D�U�O�L���]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P���X�P�R�Z�\�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������� 

Art. 21 
�8�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�H���L���R�G�Z�R���D�Q�L�H���%�O�R�N�D�G�\���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X 

�=���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�����R���Z�Ladczenie Uczestnika  �R���X�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�X���O�X�E���R�G�Z�R���D�Q�L�X���%�O�R�N�D�G�\���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���V�W�D�M�H���V�L�Û���V�N�X�W�H�F�]�Q�H��
�Z�� �P�R�P�H�Q�F�L�H�� �]�D�U�H�M�H�V�W�U�R�Z�D�Q�L�D�� �R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �$�J�H�Q�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���� �O�H�F�]�� �Q�L�H�� �S�µ�<�Q�L�H�M�� �Q�L�>�� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H�� ���� ���S�L�Û�F�L�X���� �'�Q�L�� �5�R�E�R�F�]�\�F�K��
od �]���R�>�H�Q�L�D���W�D�N�L�H�J�R���R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���X���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���� 

Art. 22 
Reklamacje 

1. �:�� �N�D�>�G�\�P�� �F�]�D�V�L�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �E�Ç�G�<�� �R�V�R�E�D�� �Q�L�H�E�Û�G�Ç�F�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P�� �V�Ç�� �X�S�U�D�Z�Q�L�H�Q�L�� �G�R�� �]���R�>�H�Q�L�D�� �U�H�N�O�D�P�D�F�M�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�M�� �G�]�L�D���D�Q�L�D��
lub  �]�D�Q�L�H�F�K�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���R�U�D�]���S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�����N�W�µ�U�\�P���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���S�R�Z�L�H�U�]�\���R���Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H���F�]�\�Q�Q�R���F�L���� 

2. �5�H�N�O�D�P�D�F�M�H�� �V�Ç�� �U�R�]�S�R�]�Q�D�Z�D�Q�H�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �U�H�J�X�O�D�P�L�Q�H�P�� �U�R�]�S�D�W�U�\�Z�D�Q�L�D�� �U�H�N�O�D�P�D�F�M�L�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç�F�\�P�� �Z�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�L�H���� �G�R�V�W�Û�S�Q�\�P��
na stronie internetowej SantanderTFI.pl. Towarzystwo rozpoznaje reklamacje w terminie 30 (trzydziest u) dni od daty ich 
�R�W�U�]�\�P�D�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �O�X�E�� �L�Q�Q�\�� �S�R�G�P�L�R�W�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�� �Z�� �W�U�H���F�L�� �Z�\�>�H�M�� �Z�\�P�L�H�Q�L�R�Q�H�J�R���U�H�J�X�O�D�P�L�Q�X���� �]�� �]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P����
�>�H w �X�]�D�V�D�G�Q�L�R�Q�\�F�K���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���W�H�U�P�L�Q���W�H�Q���P�R�>�H���]�R�V�W�D�É���S�U�]�H�G���X�>�R�Q�\���� 

3. �8�F�]�H�V�W�Q�L�N���E�Ç�G�<���L�Q�Q�D���R�V�R�E�D���V�N���D�G�D�M�Ç�F�D���U�H�N�O�D�P�D�F�M�Û���Z�L�Q�Q�L���G�R���R�>�\�É���V�W�D�U�D�������E�\���]���R�>�\�É���U�H�N�O�D�P�D�F�M�Û���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���S�R���X�]�\�V�N�D�Q�L�X���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L��
�R���]�D�L�V�W�Q�L�H�Q�L�X���R�N�R�O�L�F�]�Q�R���F�L���V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W���U�H�N�O�D�P�D�F�M�L�����Z���F�H�O�X���X�P�R�>�O�L�Z�L�H�Q�L�D���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�X���U�]�H�W�H�O�Q�H�J�R���M�H�M���U�R�]�S�D�W�U�]�H�Q�L�D���� 

Art. 23 
�=�D�S�L�V���Q�D���Z�\�S�D�G�H�N�����P�L�H�U�F�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D 

�8�F�]�H�V�W�Q�L�N���P�R�>�H �]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D�����]���R�>�\�É���)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���S�L�V�H�P�Q�Ç���G�\�V�S�R�]�\�F�M�Û�����Q�D���P�R�F�\���N�W�µ�U�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�D���Z���Q�L�H�M���R�V�R�E�D���E�Û�G�]�L�H��
�Z�� �U�D�]�L�H�� �M�H�J�R�� ���P�L�H�U�F�L�� �X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�D�� �G�R�� �]���R�>�H�Q�L�D�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �G�R�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �Q�L�H�� �Z�\�>�V�]�H�M�� �Q�L�>�� �S�U�]�\�S�D�G�D�M�Çce 
na ostatni mie �V�L�Ç�F���S�U�]�H�G�����P�L�H�U�F�L�Ç���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���G�Z�X�G�]�L�H�V�W�R�N�U�R�W�Q�H���S�U�]�H�F�L�Û�W�Q�H���P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���Z���V�H�N�W�R�U�]�H���S�U�]�H�G�V�L�Û�E�L�R�U�V�W�Z���E�H�]��
�Z�\�S���D�W���Q�D�J�U�µ�G���]���]�\�V�N�X�����R�J���D�V�]�D�Q�H���S�U�]�H�]���3�U�H�]�H�V�D���*���µ�Z�Q�H�J�R���8�U�]�Û�G�X���6�W�D�W�\�V�W�\�F�]�Q�H�J�R���R�U�D�]���Q�L�H�S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�M�Ç�F�H�M�����Ç�F�]�Q�H�M���Z�D�U�W�R���F�L���-�H�G�Q�R�Vtek 
Uczestnictwa  �]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K���Q�D���M�H�J�R���U�]�H�F�]���Z���5�H�M�H�V�W�U�]�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���R�W�U�]�\�P�D�Q�L�D���N�Z�R�W�\���X�]�\�V�N�D�Q�H�M���]���W�H�J�R���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���� 

�5�R�]�G�]�L�D�������� Specjalne Programy Inwestycyjne  
Art. 24 

�=�D�V�D�G�\���R�J�µ�O�Q�H 
1. �)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���R�I�H�U�R�Z�D�É���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���X�G�]�L�D�����Z���V�S�H�F�M�D�O�Q�\�F�K���S�U�R�J�U�D�P�D�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����N�W�µ�U�\�F�K���F�H�O�H�P���M�H�V�W���U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�L�H���Z���U�D�P�D�F�K��

�)�X�Q�G�X�V�]�X���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�H�J�R���U�R�G�]�D�M�X���F�H�O�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���� 

2. �8�F�]�H�V�W�Q�L�N���S�U�]�\�V�W�Û�S�X�M�H���G�R���V�S�H�F�M�D�O�Q�H�J�R���S�U�R�J�U�D�P�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���S�R�S�U�]�H�]���]�D�Z�D�U�F�L�H���R�G�U�Û�E�Q�H�M���X�P�R�Z�\���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�H�M��
w �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�� �X�P�R�Z�\���� �G�D�Q�H�� �L�G�H�Q�W�\�I�L�N�D�F�\�M�Q�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� �F�]�D�V���� �Q�D�� �M�D�N�L�� �X�P�R�Z�D�� �]�R�V�W�D�M�H�� �]�D�Z�D�U�W�D���� �Z�\�V�R�N�R���É�� �Z�S���D�W����
�W�H�U�P�L�Q�\�� �Z�S���D�W���� �]�D�V�D�G�\�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D�� �R�S���D�W�� �G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�\�F�K���� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K�� �L�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���� �]�D�V�D�G�\�� �U�R�]�Z�L�Ç�]�\�Z�D�Q�L�D�� �L�� �Z�\�J�D���Q�L�Û�F�L�D��
�X�P�R�Z�\���R�U�D�]���V�S�R�V�µ�E���L�Q�I�R�U�P�R�Z�D�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���R���]�P�L�D�Q�D�F�K���X�P�R�Z�\���� 

3. �3�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D���X�P�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z�\�>�H�M�����Q�L�H���P�R�J�Ç���E�\�É���V�S�U�]�H�F�]�Q�H���]���S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D�P�L���6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]�X�����Q�L�H���P�R�J�Ç���Q�D�U�X�V�]�D�É��
�S�U�D�Z�� �L�� �Q�D�N���D�G�D�É�� �Q�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z�� �L�Q�Q�\�F�K�� �Q�L�>�� �R�N�U�H���O�R�Q�H�� �Z�� �6�W�D�W�X�F�L�H�� �R�U�D�]�� �Q�L�H�� �P�R�J�Ç�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�D�É�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L��
Funduszu.  

4. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �R�J���D�V�]�D�� �]�D�V�D�G�\�� �L�� �Z�D�U�X�Q�N�L�� �X�G�]�L�D���X�� �Z�� �R�I�H�U�R�Z�D�Q�\�F�K�� �V�S�H�F�M�D�O�Q�\�F�K�� �S�U�R�J�U�D�P�D�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�U�D�]�� �W�H�U�P�L�Q�\��
�R�E�R�Z�L�Ç�]�\�Z�D�Q�L�D���R�I�H�U�W�\���Z���V�S�R�V�µ�E���S�U�]�H�Z�L�G�]�L�D�Q�\���Z���D�U�W. 46 ust. 9 Statutu.  
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�5�R�]�G�]�L�D�������� Indywidualne Konta Emerytalne  
Art. 25 

Uprawnieni  
1. �3�U�D�Z�R���G�R���Z�S���D�W���Q�D���–�.�(���S�U�]�\�V���X�J�X�M�H���R�V�R�E�L�H���I�L�]�\�F�]�Q�H�M�����N�W�µ�U�D���X�N�R���F�]�\���D�����������V�]�H�V�Q�D���F�L�H�����O�D�W���� 

2. �0�D���R�O�H�W�Q�L���P�D���S�U�D�Z�R���G�R���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D���Z�S���D�W���Q�D���–�.�(���W�\�O�N�R���Z���U�R�N�X���N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P�����Z���N�W�µ�U�\�P���X�]�\�V�N�X�M�H���G�R�F�K�R�G�\���]���S�U�D�F�\���Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�H�M��
�Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\���R���S�U�D�F�Û���� 

3. �1�D���–�.�(���P�R�>�H���J�U�R�P�D�G�]�L�É���R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L���Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���M�H�G�H�Q���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\���� 

Art. 26 
�8�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(���L���Z�L�H�O�N�R���É���P�L�Q�L�P�D�O�Q�H�M���Z�S���D�W�\�� 

1. IKE jest prowadzone na podstawie pisemnej u �P�R�Z�\���]�D�Z�D�U�W�H�M���S�U�]�H�]���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����]�Z�D�Q�H�M���Z���W�\�P���6�W�D�W�X�F�L�H�����X�P�R�Z�Ç��
�R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(�������5�H�J�X�O�D�P�L�Q���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D���–�.�(�����V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�\���L�Q�W�H�J�U�D�O�Q�Ç���F�]�Û���É���X�P�R�Z�\���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(�����Z�V�N�D�]�X�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H����
�Z���N�W�µ�U�\�F�K���Z���U�D�P�D�F�K���W�H�M���X�P�R�Z�\���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���P�R�>�H���J�U�R�P�D�G�]�L�É�����Uodki na IKE.  

2. �=�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�R�Z�\���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���S�R�S�U�]�H�]���S�R�G�S�L�V�D�Q�L�H���S�U�D�Z�L�G���R�Z�R���Z�\�S�H���Q�L�R�Q�H�J�R���I�R�U�P�X�O�D�U�]�D���X�P�R�Z�\���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H��
�–�.�(�� �S�U�]�H�]�� �V�S�H���Q�L�D�M�Ç�F�Ç�� �Z�D�U�X�Q�N�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�H�� �Z�� �D�U�W���� ������ �R�V�R�E�Û�� �I�L�]�\�F�]�Q�Ç�� �]�D�P�L�H�U�]�D�M�Ç�F�Ç�� �J�U�R�P�D�G�]�L�É�� ���U�R�G�N�L�� �Q�D�� �–�.�(�� �S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�P��
przez Fu�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �R�V�R�E�Û�� �X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�Ç�� �G�R�� �U�H�S�U�H�]�H�Q�W�D�F�M�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�D�� �X�P�µ�Z�� �R�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �–�.�(���� �=�� �F�K�Z�L�O�Ç��
�S�R�G�S�L�V�D�Q�L�D���I�R�U�P�X�O�D�U�]�D���X�P�R�Z�\���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(�����G�R�F�K�R�G�]�L���G�R���]�D�Z�D�U�F�L�D���S�R�P�L�Û�G�]�\���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���D���R�V�R�E�Ç���I�L�]�\�F�]�Q�Ç�����R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D��
�Z�� �]�G�D�Q�L�X�� �S�R�S�U�]�H�G�]�D�M�Ç�F�\�P���� �X�P�R�Z�\�� �R�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �–�.�(���� �3�R�G�S�L�V�D�Q�L�H�� �I�R�U�P�X�O�D�U�]�D�� �X�P�R�Z�\�� �R�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �–�.�(�� �M�H�V�W�� �U�µ�Z�Q�R�]�Q�D�F�]�Q�H��
ze �]���R�>�H�Q�L�H�P���]�O�H�F�H�Q�L�D���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����]���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���X�V�W���������� 

3. �:���X�P�R�Z�L�H���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\���P�R�>�H���Z�V�N�D�]�D�É���M�H�G�Q�Ç���O�X�E���Z�L�Û�F�H�M���2�V�µ�E���8�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\�F�K.  

4. �'�\�V�S�R�]�\�F�M�D�����R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������P�R�>�H���E�\�É���Z���N�D�>�G�\�P���F�]�D�V�L�H���]�P�L�H�Q�L�R�Q�D���� 

5. �3�L�H�U�Z�V�]�D���Z�S���D�W�D���Q�D���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U���]���W�\�W�X���X���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D���–�.�(���Q�L�H���P�R�>�H���E�\�É���Q�L�>�V�]�D���Q�L�>�����������������]�������S�L�Û�É�V�H�W���]���R�W�\ch).  

6. �.�D�>�G�D���N�R�O�H�M�Q�D���Z�S���D�W�D���Q�D���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U���]���W�\�W�X���X���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D���–�.�(���Q�L�H���P�R�>�H���E�\�É���Q�L�>�V�]�D���Q�L�>�����������������]�������V�W�R���]���R�W�\�F�K������ 

7. �2�J�U�D�Q�L�F�]�H�����G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���P�L�Q�L�P�D�O�Q�\�F�K���Z�D�U�W�R���F�L���Z�S���D�W���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���X�V�W���������L�������Q�L�H���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X�����J�G�\���Z�S���D�W�\���S�R�F�K�R�G�]�Ç��
z �Z�\�S���D�W�\���W�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H�M���]���3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�H�J�R���3�U�R�J�U�D�P�X���(�P�H�U�\�W�D�O�Q�H�J�R���D�O�E�R���]���–�.�(���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H�J�R���S�U�]�H�]���L�Q�Q�Ç���Q�L�>���)�X�Q�G�X�V�]��
�–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Û�� �)�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H���� �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H���� �U�H�J�X�O�D�P�L�Q�X�� �V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�H�J�R�� �L�Q�W�H�J�U�D�O�Q�Ç�� �F�]�Û���É��
umowy  o �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(�����R�E�Q�L�>�\�É���Z�\�V�R�N�R���É���Z�S���D�W�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�Vt. 5 i 6.  

8. �=�O�H�F�H�Q�L�H���Q�D�E�\�F�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�D�Z�D�U�W�H���Z���X�P�R�Z�L�H���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(���S�R�Z�L�Q�Q�R���]�R�V�W�D�É���R�S���D�F�R�Q�H���S�U�]�H�]���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R��
�Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H���� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �L�� �Z�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �Z�V�N�D�]�D�Q�H�M�� �Z�� �I�R�U�P�X�O�D�U�]�X�� �W�H�M�� �X�P�R�Z�\���� �6�N�X�W�N�L�� �Q�L�H�R�S���D�F�H�Q�L�D�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �R�N�U�H���O�D�� �X�P�R�Z�D��
o prowadz enie IKE.  

9. �:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���]�D�Z�D�U�F�L�D���S�U�]�H�]���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���X�P�R�Z�\���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(���Z���F�H�O�X���G�R�N�R�Q�D�Q�L�D���Q�D���Q�L�H���Z�\�S���D�W�\���W�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M���]���L�Q�Q�H�M��
�–�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���)�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�M�����Z�\�S���D�W�D���W�D���S�R�Z�L�Q�Q�D���Q�D�V�W�Ç�S�L�É���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H�����������G�]�L�H�Z�L�Û�É�G�]�L�H�V�L�Û�F�L�X�����G�Q�L���R�G���G�Q�L�D���S�R�G�S�L�V�D�Q�L�D���I�R�U�P�X�O�D�U�]�D���X�Powy 
o prowadzenie IKE.  

10. �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�Z�D�U�F�L�D�� �S�U�]�H�]�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �X�P�R�Z�\�� �R�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(�� �]�� �U�µ�>�Q�\�P�L�� �I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�L�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�P�L��
�S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �Z�D�U�X�Q�H�N���� �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ���� �R�U�D�]�� �������� �X�]�Q�D�M�H�� �V�L�Û�� �]�D�� �V�S�H���Q�L�R�Q�\�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X���]���R�>�H�Q�L�D��
i �R�S���D�F�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �M�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �M�H�G�Q�\�P�� �]�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �D�O�E�R�� �Z�S���\�Z�X�� ���U�R�G�N�µ�Z��
�S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���]���Z�\�S���D�W�\���W�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M���Q�D���Q�D�E�\�F�L�H���M�H�G�Q�R�V�W�H�N���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���M�H�G�Q�\�P���]���I�X�Q�G�X�V�]�\�����]���N�W�µ�U�\�P�L���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\���]�D�Z�D�U����
�X�P�R�Z�Û���R���S�U�Rwadzenie IKE.  

11. �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Z�V�N�D�]�D�Q�L�D�� �Z�� �]�O�H�F�H�Q�L�X�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �>�H�� �G�R�W�\�F�]�\�� �R�Q�R�� �–�.�(�� �S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H�J�R�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]��
dla �V�N���D�G�D�M�Ç�F�H�M���M�H���R�V�R�E�\�� �I�L�]�\�F�]�Q�H�M���� �D�� �R�V�R�E�D���W�D���Q�L�H���]�D�Z�D�U���D�� �]�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P���X�P�R�Z�\�� �R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(�� �O�X�E���X�P�R�Z�D���W�D���Q�L�H���R�E�H�M�P�X�M�H��
�P�R�>�O�L�Z�R���F�L���O�R�N�R�Z�D�Q�L�D�����U�R�G�N�µ�Z���Q�D���–�.�(���Z���U�D�P�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�H�J�R���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����]�O�H�F�H�Q�L�H���W�D�N�L�H���M�H�V�W���Q�L�H�Z�D�>�Q�H���� 

12. �'�R�G�D�W�N�R�Z�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �]�D�V�D�G�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �–�.�(�� �V�Ç�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�Q�H�� �X�� �Z�\�E�U�D�Q�\�F�K�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z����
telefonicznie oraz w interneci e na stronie SantanderTFI.pl.  

Art. 27 
Subrejestry IKE Uczestnika Funduszu  

���U�R�G�N�L���J�U�R�P�D�G�]�R�Q�H���S�U�]�H�]�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���Q�D���–�.�(�� �V�Ç���U�H�M�H�V�W�U�R�Z�D�Q�H���Q�D���Z�\�R�G�U�Û�E�Q�L�R�Q�\�F�K���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�D�F�K���–�.�(�� �S�U�]�H�]�Q�D�F�]�R�Q�\�F�K���Z�\���Ç�F�]�Q�L�H��
do tego celu.  

Art. 28 
Inne fundusze inwestycyjne oraz K onwersja i Zamiana w IKE  

1. �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\���P�R�>�H���]�D�Z�L�H�U�D�É���X�P�R�Z�\���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(���]���U�µ�>�Q�\�P�L���I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�L���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�P�L���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R����
�]�� �]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���� �>�H�����Ç�F�]�Q�D�� �V�X�P�D�� �Z�S���D�W�� �G�R���I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�� �W�\�W�X���X�� �Z�S���D�W�� �Q�D���–�.�(�� �Z�� �U�R�N�X�� �N�D�O�H�Q�G�D�U�]�R�Z�\�P�� �Q�L�H�� �S�U�]�H�N�U�R�F�]�\ maksymalnej 
�Z�\�V�R�N�R���F�L���S�U�]�H�Z�L�G�]�L�D�Q�H�M���S�U�]�H�]���8�V�W�D�Z�Û���R���–�.�(���� 

2. �=�D�P�L�D�Q�D�� �R�U�D�]�� �.�R�Q�Z�H�U�V�M�D�� �P�R�>�O�L�Z�H�� �V�Ç�� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �Z�� �U�D�P�D�F�K�� �Z�\�R�G�U�Û�E�Q�L�R�Q�\�F�K�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�µ�Z�� �–�.�(�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�� �O�X�E�� �U�H�M�H�V�W�U�X��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �Z�� �L�Q�Q�\�P�� �I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�P�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���� �S�U�R�Zadzonego w ramach umowy zawartej 
o �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(���]���W�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P�����=�O�H�F�H�Q�L�D���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���R�U�D�]���=�D�P�L�D�Q�\���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H���L�Q�Q�\�F�K���U�H�M�H�V�W�U�µ�Z���O�X�E���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�µ�Z���V�Ç���Q�L�H�Z�D�>�Q�H���� 
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Art. 29 
Zastaw 

���U�R�G�N�L���]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�H���Q�D���–�.�(���P�R�J�Ç���E�\�É���R�E�F�L�Ç�>�R�Q�H���]�D�V�W�D�Z�H�P���� 

 
Art. 30 

�:�D�U�X�Q�N�L���:�\�S���D�W�\�����:�\�S���D�W�\���7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M�����=�Z�U�R�W�X���L���=�Z�U�R�W�X���&�]�Û���F�L�R�Z�H�J�R�� 
�:�\�S���D�W�D���� �:�\�S���D�W�D�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�D���� �=�Z�U�R�W�� �&�]�Û���F�L�R�Z�\�� �L�� �=�Z�U�R�W�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K�� �Q�D�� �–�.�(�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �Q�D�� �Z�D�U�X�Q�N�D�F�K��
oraz w terminach wskazanych w umowie o prowadzenie IKE.  

Art. 31 
Wypowiedzenie  umowy o prowadzenie IKE  

1. �8�P�R�Z�D�� �R�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �–�.�(�� �P�R�>�H�� �]�R�V�W�D�É�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�Q�D�� �S�U�]�H�]�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �E�Ç�G�<�� �)�X�Q�G�X�V�]���� �S�U�]�\�� �F�]�\�P�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�H��
przez �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É�� �M�H�G�\�Q�L�H�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �–�.�(�� �O�X�E�� �Q�L�H�G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R 
�Z�S���D�W�� �Q�D�� �–�.�(�� �S�U�]�H�]�� �R�N�U�H�V�� �F�R�� �Q�D�M�P�Q�L�H�M�� ���� ���G�Z�µ�F�K���� �O�D�W���� �:�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�H�� �X�P�R�Z�\�� �R�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �–�.�(�� �Z�\�P�D�J�D�� �I�R�U�P�\�� �S�L�V�H�P�Q�H�M��
pod  �U�\�J�R�U�H�P�� �Q�L�H�Z�D�>�Q�R���F�L�� �L�� �M�H�V�W�� �V�N�X�W�H�F�]�Q�H�� �]�� �F�K�Z�L�O�Ç�� �M�H�J�R�� �G�R�U�Û�F�]�H�Q�L�D���� �:�� �R�N�U�H�V�L�H�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\�� �S�R�Z�L�Q�L�H�Q�� �]���R�>�\�É��
zlecenie na jednym z f �R�U�P�X�O�D�U�]�\�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W�����������X�V�W���������� 

2. �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X���� �J�G�\�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\�� �Q�L�H�� �]���R�>�\���� �S�U�]�H�G�� �X�S���\�Z�H�P�� �G�Q�L�D�� �S�R�S�U�]�H�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �S�U�]�H�G�R�V�W�D�W�Q�L�� �'�]�L�H���� �:�\�F�H�Q�\�� �S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�\��
w �R�N�U�H�V�L�H���Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D�����]�O�H�F�H�Q�L�D���Q�D���M�H�G�Q�\�P���]���I�R�U�P�X�O�D�U�]�\�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W�����������X�V�W�����������O�X�E���J�G�\���S�R�P�L�P�R���]���R�>�H�Q�L�D���]�O�H�F�H�Q�L�D��
�:�\�S���D�W�\�� �O�X�E���:�\�S���D�W�\�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M���� �Q�L�H���]�D�F�K�R�G�]�Ç���S�U�]�H�V���D�Q�N�L���G�R���G�R�N�R�Q�D�Q�L�D���:�\�S���D�W�\�� �O�X�E���:�\�S���D�W�\�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M���� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���=�Z�U�R�W����
W �W�D�N�L�P�� �Z�\�S�D�G�N�X�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Z�� �S�U�]�H�G�R�V�W�D�W�Q�L�P�� �'�Q�L�X�� �:�\�F�H�Q�\�� �S�U�]�H�G�� �X�S���\�Z�H�P��okresu 
wypowiedzenia.  

3. �1�D�� �U�µ�Z�Q�L�� �]�H�� �=�Z�U�R�W�H�P���� �Z�� �W�\�P�� �W�D�N�>�H�� �G�O�D�� �F�H�O�µ�Z�� �S�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���� �W�U�D�N�W�X�M�H�� �V�L�Û�� �S�R�]�R�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K�� �Q�D�� �–�.�(��
na �U�D�F�K�X�Q�N�X�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���� �M�H�>�H�O�L�� �X�P�R�Z�D�� �R�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �–�.�(�� �Z�\�J�D�V���D���� �D�� �Q�L�H�� �]�D�F�K�R�G�]�Ç�� �S�U�]�H�V���D�Q�N�L�� �G�R�� �:�\�S���D�W�\�� �E�Ç�G�<�� �:�\�S���D�W�\ 
Transferowej.  

4. �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X���� �J�G�\�� �Q�D�� �–�.�(�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �S�U�]�\�M�Û�W�R�� �:�\�S���D�W�Û�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�Ç�� �]�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�H�J�R�� �3�U�R�J�U�D�P�X�� �(�P�H�U�\�W�D�O�Q�H�J�R���� �)�X�Q�G�X�V�]��
�S�U�]�H�G�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�H�P�� �=�Z�U�R�W�X���� �Z�� �F�L�Ç�J�X�� ���� ���V�L�H�G�P�L�X���� �G�Q�L�� �O�L�F�]�Ç�F�� �R�G�� �G�Q�L�D�� �]���R�>�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D���� �S�U�]�H�N�D�]�X�M�H��
na �U�D�F�K�X�Q�H�N�� �E�D�Q�N�R�Z�\�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �=�D�N���D�G�� �8�E�H�]�S�L�H�F�]�H���� �6�S�R���H�F�]�Q�\�F�K�� �N�Z�R�W�Û�� �Z�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �������� ���W�U�]�\�G�]�L�H�V�W�X�� �S�U�R�F�H�Q�W���� �V�X�P�\��
�V�N���D�G�H�N���S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�\�F�K���Z�S���D�F�R�Q�\�F�K���G�R���3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�H�J�R���3�U�R�J�U�D�P�X���(�P�H�U�\�W�D�O�Q�H�J�R���� 

5. W przypadku wypowiedzenia umowy o prowadzenie IKE przez �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���E�Ç�G�<���)�X�Q�G�X�V�]�����)�X�Q�G�X�V�]���M�H�V�W���R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\���S�R�X�F�]�\�É��
�2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�����>�H���=�Z�U�R�W�R�Z�L���S�R�G�O�H�J�D�M�Ç�����U�R�G�N�L���]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�H���Q�D���–�.�(���S�R�P�Q�L�H�M�V�]�R�Q�H���R���Q�D�O�H�>�Q�\���S�R�G�D�W�H�N�����D���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���J�G�\���Q�D���–�.�(��
�2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �S�U�]�\�M�Û�W�R�� �:�\�S���D�W�Û�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�Ç�� �]�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�H�J�R�� �3�U�R�J�U�D�P�X�� �(�P�H�U�\�W�D�O�Q�H�J�R���� �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �R�� �N�Z�R�W�Û�� �V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�Ç��
30% ���W�U�]�\�G�]�L�H���F�L�� �S�U�R�F�H�Q�W���� �V�X�P�\�� �V�N���D�G�H�N�� �Z�Q�R�V�]�R�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�U�D�F�R�G�D�Z�F�Û�� �G�R�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�H�J�R�� �3�U�R�J�U�D�P�X�� �(�P�H�U�\�W�D�O�Q�H�J�R����
Ponadto  �)�X�Q�G�X�V�]�� �G�R�N�R�Q�X�M�Ç�F�� �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D�� �X�P�R�Z�\�� �R�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �–�.�(�� �L�Q�I�R�U�P�X�M�H�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �R�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �G�R�N�R�Q�D�Qia 
�:�\�S���D�W�\���7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M�����2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\���M�H�V�W���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\���G�R���]���R�>�H�Q�L�D���R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���R���]�D�S�R�]�Q�D�Q�L�X���V�L�Û���]���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�D�P�L���=�Z�U�R�W�X���� 

6. �3�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���=�Z�U�R�W�X���P�R�>�H���E�\�É���Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���F�D���R���É�����U�R�G�N�µ�Z���]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K���Q�D���–�.�(�����D���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X�����J�G�\���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\���J�U�R�P�D�G�]�L��
���U�R�G�N�L�� �Q�D�� �S�R�G�V�W�D�Z�L�H�� �X�P�µ�Z�� �]�D�Z�D�U�W�\�F�K�� �]�� �U�µ�>�Q�\�P�L�� �I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�L�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�P�L�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P��
�=�Z�U�R�W�X���M�H�V�W���F�D���R���É�����U�R�G�N�µ�Z���]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K���Z���W�\�F�K���I�X�Q�G�X�V�]�D�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� 

7. �8�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(���X�O�H�J�D���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�X���]���F�K�Z�L�O�Ç���S�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�D���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K�����U�R�G�N�µ�Z���]�J�U�R�P�D�G�]�R�Q�\�F�K���Q�D���–�.�(���]���W�\�W�X���X���:�\�S���D�W�\����
�:�\�S���D�W�\���7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M�����=�Z�U�R�W�X���&�]�Û���F�L�R�Z�H�J�R���O�X�E���=�Z�U�R�W�X���� 

8. �:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Q�L�H���G�R�N�R�Q�D�Q�L�D���Z�S���D�W���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���L���Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�������������X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(���X�O�H�J�D���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�X���� 

Art. 32 
�3�U�]�H�V���D�Q�N�L���S�U�]�\�P�X�V�R�Z�H�M���:�\�S���D�W�\���7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M�� 

1. W przypadku:  

1) otwarcia likwidacji Funduszu lub Subfunduszu,  

2) �R�J���R�V�]�H�Q�L�D�� �X�S�D�G���R���F�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �D�O�E�R�� �S�U�D�Z�R�P�R�F�Q�H�J�R�� �R�G�G�D�O�H�Q�L�D�� �Z�Q�L�R�V�N�X�� �R�� �R�J���R�V�]�H�Q�L�H�� �X�S�D�G���R���F�L�� �O�X�E�� �X�P�R�U�]�H�Q�L�D��
�S�R�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�D���X�S�D�G���R���F�L�R�Z�H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�X�����M�H�>�H�O�L���M�H�J�R���P�D�M�Ç�W�H�N �Q�L�H���Z�\�V�W�D�U�F�]�D���Q�D���]�D�V�S�R�N�R�M�H�Q�L�H���N�R�V�]�W�µ�Z���S�R�V�W�Û�S�R�Z�D�Q�L�D���� 

3) �R�V�W�D�W�H�F�]�Q�H�M���G�H�F�\�]�M�L���.�R�P�L�V�M�L���R���F�R�I�Q�L�Û�F�L�X���]�H�]�Z�R�O�H�Q�L�D���D�O�E�R���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���Z�\�J�D���Q�L�Û�F�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�Q�L�D���Q�D���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���G�]�L�D���D�O�Q�R���F�L��
Funduszu,  

 �)�X�Q�G�X�V�]�� �O�X�E�� �V�\�Q�G�\�N�� �V�Ç�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L���� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H�� ������ ���W�U�]�\�G�]�L�H�V�W�X���� �G�Q�L�� �R�G �G�Q�L�D�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �]�G�D�U�]�H�Q�L�D���� �S�R�Z�L�D�G�R�P�L�É�� �R�� �W�\�P��
�2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���� 

2. �:���F�H�O�X���G�R�N�R�Q�D�Q�L�D���:�\�S���D�W�\���7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\�����Z���W�H�U�P�L�Q�L�H�����������F�]�W�H�U�G�]�L�H�V�W�X���S�L�Û�F�L�X�����G�Q�L���R�G���G�Q�L�D���R�W�U�]�\�P�D�Q�L�D���S�R�Z�L�D�G�R�P�L�H�Q�L�D, 
�R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������M�H�V�W���R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\���G�R���]�D�Z�D�U�F�L�D���X�P�R�Z�\���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(���]���L�Q�Q�Ç���–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç���)�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���G�R���G�R�V�W�D�U�F�]�H�Q�L�D��
�S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�D�� �X�P�R�Z�\���� �O�X�E�� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �S�U�]�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �G�R�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�H�J�R�� �3�U�R�J�U�D�P�X�� �(�P�H�U�\�W�D�O�Q�H�J�R���� �G�R�� �G�R�V�W�D�U�F�]�H�Q�L�D��
�S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�D���S�U�]�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���G�R���3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�H�J�R���3�U�R�J�U�D�P�X���(�P�H�U�\�W�D�O�Q�H�J�R�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R��Funduszowi lub syndykowi.  

3. �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Q�L�H�G�R�S�H���Q�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ������ �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �=�Z�U�R�W�� ���U�R�G�N�µ�Z��
zgromadzonych na IKE.  
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Art. 33 
�3�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�� 

1. �:���S�U�]�\�S�D�G�N�X�����J�G�\���S�U�]�H�M�Û�F�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���S�R�Z�R�G�X�M�H�����>�H���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\��
�E�Û�G�]�L�H�� �S�R�V�L�D�G�D���� �M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �]�D�S�L�V�D�Q�H�� �Q�D�� �–�.�(�� �Z�� �I�X�Q�G�X�V�]�D�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �U�µ�>�Q�H�� �W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D��
�I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���]�D�V�D�G�\���� 

1) t�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���S�U�]�H�M�P�X�M�Ç�F�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���M�H�V�W���R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�H���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H�����������W�U�]�\�G�]�L�H�V�W�X�����G�Q�L��
�R�G���G�Q�L�D���S�U�]�H�M�Û�F�L�D���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�H�P�����S�R�Z�L�D�G�R�P�L�É���R���W�\�P���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R���� 

2) �Z�� �F�H�O�X�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�D�� �:�\�S���D�W�\�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\���� �Z�� �W�H�U�P�L�Q�L�H�� ������ ���F�]�W�H�U�G�]�L�H�V�W�X�� �S�L�Û�F�L�X���� �G�Q�L�� �R�G�� �G�Q�L�D�� �R�W�U�]�\�P�D�Q�L�D��
�S�R�Z�L�D�G�R�P�L�H�Q�L�D���� �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �Z�� �S�X�Q�N�F�L�H�� �������� �M�H�V�W�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �G�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D�� �X�P�R�Z�\�� �R�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �–�.�(�� �]�� �L�Q�Q�Ç�� �–�Q�V�W�\�W�X�F�M�Ç��
�)�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç���L���G�R���G�R�V�W�D�U�F�]�H�Q�L�D���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�X���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����N�W�µ�U�H���S�U�]�H�M�Û���R���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H Funduszem, potwierdzenia 
�]�D�Z�D�U�F�L�D�� �X�P�R�Z�\�� �R�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �–�.�(�� �O�X�E���� �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �S�U�]�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D�� �G�R�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�H�J�R�� �3�U�R�J�U�D�P�X�� �(�P�H�U�\�W�D�O�Q�H�J�R����
do �G�R�V�W�D�U�F�]�H�Q�L�D���S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�D���W�H�J�R���S�U�]�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���� 

2. �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �Q�L�H�G�R�S�H���Q�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ������ �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �=�Z�U�R�W�� ���U�R�G�N�µ�Z��
zgromadzonych na IKE.  

Art. 34 
�2�S���D�W�\���]���W�\�W�X���X���–�.�(�� 

1. �=�� �W�\�W�X���X�� �Q�D�E�\�Z�D�Q�L�D���� �.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� �=�D�P�L�D�Q�\�� �L�� �R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K�� �Q�D�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�]�H�� �–�.�(�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D��
�)�X�Q�G�X�V�]�X���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\���P�R�>�H���S�R�Q�R�V�L�É���Z�\���Ç�F�]�Q�L�H �R�S���D�W�\���Z�V�N�D�]�D�Q�H���Q�L�>�H�M���� 

1) �8�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(�� �]�D�Z�D�U�W�D���]�� �)�X�Q�G�X�V�]�H�P���P�R�>�H���X�V�W�D�Q�R�Z�L�É���W�H�U�P�L�Q���� �Q�L�H���G���X�>�V�]�\�� �Q�L�>�������� ���G�Z�D�Q�D���F�L�H���� �P�L�H�V�L�Û�F�\���� �O�L�F�]�Ç�F��
od �G�Q�L�D�� �]�D�Z�D�U�F�L�D�� �X�P�R�Z�\�� �R�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �–�.�(���� �Z�� �N�W�µ�U�\�P�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�H�� �:�\�S���D�W�\���� �:�\�S���D�W�\�� �7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M���� �=�Z�U�R�W�X�� �O�X�E�� �=�Z�U�R�W�X��
�&�]�Û���F�L�R�Z�H�J�R�� �Z�L�Ç�>�H�� �V�L�Û�� �]�� �N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���F�L�Ç�� �S�R�Q�L�H�V�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �Q�D�� �U�]�H�F�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �G�R�G�D�W�N�R�Z�H�M�� �R�S���D�W�\��
�R�N�U�H���O�R�Q�H�M���Z���X�P�R�Z�L�H���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(��  

2) �=�D���]�E�\�Z�D�Q�L�H�����.�R�Q�Z�H�U�V�M�Û�����=�D�P�L�D�Q�Û���L���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���U�D�P�D�F�K���–�.�(���S�R�E�L�H�U�D�Q�H���V�Ç���R�S���D�W�\���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�H����
�P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H���L���G�R�G�D�W�N�R�Z�H���Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���7�D�E�H�O�L���2�S���D�W���–�.�(���X�V�W�D�O�D�Q�H�M���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�����]���W�\�P���>�H���V�W�D�Z�N�L���R�S���D�W��
dystrybucyjnyc �K�����P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���L���G�R�G�D�W�N�R�Z�\�F�K���Q�L�H���P�R�J�Ç���E�\�É���Z�\�>�V�]�H���Q�L�>���R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç�F�H���G�O�D���G�D�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]�J�R�G�Q�L�H��
z odpowiednio art. 58, art. 68, art. 78, art. 88, art. 98, art. 108, art. 118, art. 128, art. 138, art. 148, art. 158, art. 1 68 lub  art. 
178. 

2. �3�U�]�H�S�L�V�µ�Z���X�V�W���������S�N�W���������Q�L�H���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���R�U�D�]���=�D�P�L�D�Q�\���� 

3. �0�D�N�V�\�P�D�O�Q�Ç���Z�\�V�R�N�R���É���R�S���D�W�\�����R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������S�N�W���������R�U�D�]���]�D�V�D�G�\���M�H�M���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D���U�H�J�X�O�X�M�H���X�P�R�Z�D���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–�.�(���� 

�5�R�]�G�]�L�D�������� Zasady zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa  
Art. 35 

�=�D�V�D�G�\���R�J�µ�O�Q�H 
1. Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa na warunkach przewidzianych w Ustawie, Statucie oraz prospekcie 

�L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\�P�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R�� �O�X�E�� �]�D�� �S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P�� �X�S�R�Z�D�>�Q�L�R�Q�\�F�K�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �]�E�\�Z�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L��
Uczestnic�W�Z�D���N�D�>�G�H�J�R���]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�F�K���N�D�W�H�J�R�U�L�L�����$�����6���L���7�����=���F�K�Z�L�O�Ç���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�V�Ç���X�P�D�U�]�D�Q�H���]���P�R�F�\���S�U�D�Z�D���� 

2. �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �N�D�W�H�J�R�U�L�L�� �]�E�\�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �S�R�G�P�L�R�W�R�P�� �Z�� �]�D�O�H�>�Q�R���F�L�� �R�G�� �:�D�U�W�R���F�L�� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �8�F�]estnika. 
�-�H���O�L �:�D�U�W�R���É���–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���Z�\�Q�R�V�L�� 

a) �P�Q�L�H�M���Q�L�>�������������������������]�������V�W�R���W�\�V�L�Û�F�\���]���R�W�\�F�K������ Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A,  

b) �F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�������������������������]�������V�W�R���W�\�V�L�Û�F�\���]���R�W�\�F�K�����L���P�Q�L�H�M���Q�L�>�����������������������������]�������M�H�G�H�Q���P�L�O�L�R�Q���]���R�W�\�F�K�� �� Fundusz zbywa Jednostki 
Uczestnictwa kategorii S,  

c) �F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�����������������������������]�������M�H�G�H�Q���P�L�O�L�R�Q���]���R�W�\�F�K������ Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii T.  

3. �:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �D�O�E�R�� �S�U�]�H�N�U�R�F�]�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �:�D�U�W�R���É�� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �S�U�R�J�µ�Z���� �R�� �N�W�µrych mowa w ust. 2, Fundusz 
�G�R�N�R�Q�X�M�H���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H�M���]�D�P�L�D�Q�\���N�D�W�H�J�R�U�L�L���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����=�D�P�L�D�Q�D���M�H�V�W���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���Z���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\�����Z���N�W�µ�U�\�P���Z�\�V�W�Ç�S�L���D��
�R�N�R�O�L�F�]�Q�R���É���X�]�D�V�D�G�Q�L�D�M�Ç�F�D���]�D�P�L�D�Q�Û���� 

4. �3�R�G�P�L�R�W�\���E�Û�G�Ç�F�H���R�V�R�E�D�P�L���S�U�D�Z�Q�\�P�L���L���]�D�P�L�H�U�]�D�M�Ç�F�H���S�R�Z�L�H�U�]�\�É���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���N�Z�R�W�Û���S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�M�Ç�F�Ç�����������������������������]�������M�H�G�H�Q���P�L�O�L�R�Q��
�]���R�W�\�F�K���� �D�O�E�R�� �S�U�R�Z�D�G�]�Ç�F�H�� �3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�\�� �3�U�R�J�U�D�P�� �(�P�H�U�\�W�D�O�Q�\�� �P�R�J�Ç���� na podstawie umowy z Funduszem �� �Z�V�N�D�]�D�É�� �N�D�W�H�J�R�U�L�Û��
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����M�D�N�Ç���]�D�P�L�H�U�]�D�M�Ç���Q�D�E�\�Z�D�É���Q�D���G�D�Q�\�P���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�]�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����8�V�W�Û�S�µ�Z�������L�������Q�L�H���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���� 

5. �1�D���>�Ç�G�D�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]���]�E�\�Z�D���L���R�G�N�X�S�X�M�H���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���N�D�>�G�\�P���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\�� 

Art. 36 
�'�R�U�Û�F�]�D�Q�L�H���S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�����]�E�\�F�L�D���L���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D 

1. �)�X�Q�G�X�V�]���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D���L���G�R�U�Û�F�]�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�H���]�E�\�F�L�D���O�X�E���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����R�N�U�H���O�D�M�Ç�F�H��
�P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L���� �G�D�Q�H�� �L�G�H�Q�W�\�I�L�N�X�M�Ç�F�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� �Q�D�]�Z�Û�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �G�D�W�Û���� �O�L�F�]�E�Û�� �L�� �Z�D�U�W�R���É�� �]�E�\�W�\�F�K�� �O�X�E�� �R�G�N�X�S�L�R�Q�\�F�K�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �O�L�F�]�E�Û�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K�� �Srzez Uczestnika na Subrejestrze Uczestnika Funduszu po zbyciu 
lub  �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����F�K�\�E�D���>�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���Z�\�U�D�]�L���]�J�R�G�Û���Q�D���Z�\�V�\���D�Q�L�H���P�X���S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�����Z���L�Q�Q�\�F�K���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���� 
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2. �3�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�D���]�E�\�F�L�D���O�X�E���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���Z�\�V�\���D�Q�H���V�Ç���Z���I�R�U�P�L�H���S�L�V�H�P�Q�H�M���O�L�V�W�H�P���]�Z�\�N���\�P���O�X�E���]�D���]�J�R�G�Ç���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P��
�S�R�F�]�W�\���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�H�M���O�X�E���Z���L�Q�Q�\���V�S�R�V�µ�E���X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�R�Q�\���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]�� 

3. �0�R�>�O�L�Z�\�� �G�R�� �Z�\�E�R�U�X�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �V�S�R�V�µ�E�� �G�R�V�W�D�U�F�]�D�Q�L�D�� �S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H���� �X�]�D�O�H�>�Q�L�R�Q�\�� �M�H�V�W�� �R�G�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �W�H�F�K�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �$�J�H�Q�W�D��
Transferowego. W  �V�S�R�V�µ�E�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�� �Z�� �D�U�W���� ������ �X�V�W���� ���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �E�Û�G�]�L�H�� �L�Q�I�R�U�P�R�Z�D���� �R�� �G�R�V�W�Û�S�Q�\�F�K�� �V�S�R�V�R�E�D�F�K�� �G�R�V�W�D�U�F�]�H�Q�L�D��
�S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H������ 

4. �:���L�Q�W�H�U�H�V�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���O�H�>�\���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�H���S�R�L�Q�I�R�U�P�R�Z�D�Q�L�H���$�J�H�Q�W�D���7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�J�R���R���M�D�N�L�F�K�N�R�O�Z�L�H�N���Q�L�H�S�U�D�Z�L�G���R�Z�R���F�L�D�F�K���]�D�Z�D�U�W�\�F�K��
w potwierdzeniach, a �W�D�N�>�H���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���]�P�L�D�Q�\�� �D�G�U�H�V�X���G�R���N�R�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�F�M�L���]���R�>�H�Q�L�H���Z���S�O�D�F�µ�Z�F�H���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���]�O�H�F�H�Q�L�D���]�P�L�D�Q�\��
tego adresu.  

Art. 37 
Reinwestycja 

1. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �]�Z�R�O�Q�L�É�� �]�� �R�S���D�W�\�� �G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�H�M�� �Z�S���D�W�\�� �]�� �W�\�W�X���X�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �G�R�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �N�Z�R�W�\�����M�D�N�Ç��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �R�W�U�]�\�P�D���� �]�� �W�\�W�X���X�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �X�S�U�]�H�G�Q�L�R�� �S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R�G�� �Z�D�U�X�Q�N�L�H�P����
�>�H �Q�D�E�\�Z�D�Q�H���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�R�V�W�D�Q�Ç���]�D�S�L�V�D�Q�H���Q�D���W�\�P���V�D�P�\�P���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�]�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����Q�D���N�W�µ�U�\�P���]�D�S�L�V�D�Q�H���E�\���\��
odkupione Jedno stki Uczestnictwa.  

2. �6�]�F�]�H�J�µ���R�Z�H���]�D�V�D�G�\���]�Z�R�O�Q�L�H�Q�L�D���]���R�S���D�W�\���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�H�M���R�N�U�H���O�R�Q�H���V�Ç���Z���7�D�E�H�O�L���2�S���D�W���� 

Art. 38 
�=�D�V�D�G�\���R�E�Q�L�>�D�Q�L�D���R�S���D�W���]�D���]�E�\�F�L�H�����R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�����.�R�Q�Z�H�U�V�M�Û���L���=�D�P�L�D�Q�Û���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D 

1. Towarzystwo na zasadach przewidzianych w niniejsz �\�P���D�U�W�\�N�X�O�H���� �P�R�>�H���S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�É���R���]�P�Q�L�H�M�V�]�H�Q�L�X���O�X�E���]�D�Q�L�H�F�K�D�Q�L�X���S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D��
�R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç�F�\�F�K���Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�S���D�W���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�\�F�K�����P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K���O�X�E���R�S���D�W�\���G�R�G�D�W�N�R�Z�H�M�� 

2. �:���F�]�D�V�L�H���N�D�P�S�D�Q�L�L���S�U�R�P�R�F�\�M�Q�H�M���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�É���R���R�E�Q�L�>�H�Q�L�X���R�S���D�W�\���G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�H�M�����Panipulacyjnej lub dodatkowej 
�D�O�E�R�� �R�� �]�D�Q�L�H�F�K�D�Q�L�X�� �L�F�K�� �S�R�E�L�H�U�D�Q�L�D�� �Z�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�� �F�]�D�V�L�H�� �O�X�E�� �Z�� �V�W�R�V�X�Q�N�X�� �G�R�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �J�U�X�S�� �Q�D�E�\�Z�F�µ�Z���� �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�D�� �R�� �W�D�N�L�H�M��
�S�U�R�P�R�F�M�L�����W�H�U�P�L�Q�\���M�H�M���R�E�R�Z�L�Ç�]�\�Z�D�Q�L�D���R�U�D�]���V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�H���M�H�M���]�D�V�D�G�\���]�R�V�W�D�Q�Ç���S�R�G�D�Q�H���G�R���Z�L�D�G�R�P�R���F�L���S�X�E�O�L�F�]�Q�H�M�����Q�L�H �S�µ�<�Q�L�H�M���Q�L�>���Z dniu 
�U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D���S�U�R�P�R�F�M�L�����]�J�R�G�Q�L�H���]���D�U�W�����������X�V�W���������6�W�D�W�X�W�X�� 

3. �1�L�H�]�D�O�H�>�Q�L�H�� �R�G�� �S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H���� �X�V�W���� ������ �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �P�R�>�H�� �S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�É�� �R�� �R�E�Q�L�>�H�Q�L�X�� �D�O�E�R�� �R�� �]�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X�� �R�S���D�W�\�� �G�\�V�W�U�\�E�X�F�\�M�Q�H�M��
lub  manipulacyjnej w przypadku:  

(1) �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���S�U�]�\�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�F�K���G�R���V�S�H�F�M�D�O�Q�\�F�K���S�U�R�J�U�D�P�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���� 

(2) �G���X�J�R�W�U�Z�D���H�J�R�����F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M���V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�J�R�����X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

(3) �X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�\�F�K���3�U�R�J�U�D�P�µ�Z���(�P�H�U�\�W�D�O�Q�\�F�K���� 

(4) �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���U�H�N�O�D�P�D�F�M�H���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���]�R�V�W�D���\���X�]�Q�D�Q�H���]�D���]�D�V�D�G�Q�H�� 

(5) uzasadnionego wniosku Dystrybutora.  

4. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�É���R���R�E�Q�L�>�H�Q�L�X���D�O�E�R���R���]�Q�L�H�V�L�H�Q�L�X���R�S���D�W�\���G�R�G�D�W�N�R�Z�H�M���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X�� 

(1) �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �E�Û�G�Ç�F�\�F�K�� �R�V�R�E�D�P�L�� �S�U�D�Z�Q�\�P�L�� �L�� �]�D�P�L�H�U�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �S�R�Z�L�H�U�]�\�É�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L�� ���U�R�G�N�L�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�� �Z�� �Z�\�V�R�N�R���F�L��
co �Q�D�M�P�Q�L�H�M�����������������������������]�������M�H�G�Q�H�J�R���P�L�O�L�R�Q�D���]���R�W�\�F�K������ 

(2) �X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�\�F�K���3�U�R�J�U�D�P�µ�Z���(�P�H�U�\�W�D�O�Q�\�F�K�� 

(3) �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�����N�W�µ�U�\�F�K���U�H�N�O�D�P�D�F�M�H���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���]�R�V�W�D���\���X�]�Q�D�Q�H���]�D���]�D�V�D�G�Q�H�� 

(4) uzasadnionego wn iosku Dystrybutora.  

Art. 39 
Odkupienie Jednostek Uczestnictwa  

1. �)�X�Q�G�X�V�]�� �M�H�V�W�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �R�G�N�X�S�L�É�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�G�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���� �N�W�µ�U�]�\�� �]���R�>�\�O�L�� �S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�� �]�O�H�F�H�Q�L�H�� �L�F�K�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��
po cenie ustalonej w Dniu Wyceny, obliczonej zgodnie z odpowiednio ar t. 58 ust. 7, art. 68 ust. 7, art. 78 ust. 7, art. 88 ust. 7, art.  98 
ust. 7, art. 108 ust. 7, art. 118 ust. 7, art. 128 ust. 7, art. 138 ust. 7, art. 148 ust. 7, art. 158 ust. 7, art. 168 ust. 7  oraz art. 178 ust. 7.  

2. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa n �D�V�W�Û�S�X�M�H���Z���F�K�Z�L�O�L���Z�S�L�V�D�Q�L�D���Z���5�H�M�H�V�W�U�]�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���O�L�F�]�E�\���R�G�N�X�S�L�R�Q�\�F�K���-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L���N�Z�R�W�\���Q�D�O�H�>�Q�H�M���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���W�\�F�K���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� 

3. �)�X�Q�G�X�V�]�� �Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���� �S�R�F�]�Ç�Z�V�]�\�� �R�G�� �'�Q�L�D�� �5�R�E�R�F�]�H�J�R�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H�J�R�� �S�R�� �G�Q�L�X �X�M�Û�F�L�D�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
w �N�V�L�Û�J�D�F�K�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �G�R�N�R�Q�X�M�H�� �Z�\�S���D�W�\�� �N�Z�R�W�\�� �Q�D�O�H�>�Q�H�M�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���� �:�\�S���D�W�D�� �N�Z�R�W�\�� �Q�D�O�H�>�Q�H�M�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L�� �P�R�>�H�� �Q�D�V�W�Ç�S�L�É��
�J�R�W�µ�Z�N�Ç���� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �G�R�� �U�Ç�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D��- �Z�� �S�X�Q�N�F�L�H�� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���� �Z�� �N�W�µ�U�\�P�� �]���R�>�R�Q�H�� �]�R�V�W�D���R�� �]�O�H�F�H�Q�L�H odkupienia Jednostek 
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���O�X�E���S�U�]�H�O�H�Z�H�P���Q�D���U�D�F�K�X�Q�H�N���E�D�Q�N�R�Z�\���O�X�E���L�Q�Q�\�� �U�D�F�K�X�Q�H�N���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�� �S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�� �Q�D���U�]�H�F�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���� �'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U��
�M�H�V�W���X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\���G�R���Z�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D���Z�L�H�O�N�R���F�L���N�Z�R�W�\���Z�\�S���D�W�\���J�R�W�µ�Z�N�R�Z�H�M���R�U�D�]���G�R���R�G�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���R�G���R�I�H�U�R�Z�D�Q�L�D���Z�\�S���D�W��
�J�R�W�µ�Z�N�R�Z�\�F�K���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����–�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���R���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D�F�K���Z���W�\�P���]�D�N�U�H�V�L�H���S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�H���V�Ç���Z���V�S�R�V�µ�E��
wskazany w art. 46 ust. 9.  

4. �=�D�V�D�G�\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �V�N���D�G�D�Q�L�D�� �]�O�H�F�H���� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� �Z�V�N�D�]�D�Q�H�� �]�R�V�W�D���\��
odpowiednio w art. 59, art. 69, art. 79, art. 89, art. 99, art. 109, art. 119, art. 129, art. 139, art. 149, art. 159, art. 1 69 oraz art. 179.  

5. �'�O�D���X�V�W�D�O�H�Q�L�D���W�H�U�P�L�Q�X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R���]�D�V�D�G�\���G�R�W�\�F�]�Ç�F�H���]�O�H�F�H�����Q�D�E�\�F�L�D��
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �R�S�L�V�D�Q�H�� �Z�� �D�U�W���� �������� �]�� �]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���� �>�H�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �U�D�P�D�F�K�� �=�D�P�L�D�Q�\��
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lub  �.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H���M�H�V�W���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���Z���D�U�W�����������X�V�W���������� 10.  

6. Zlecenie odkupienia Jednostek  �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K���Q�D���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�]�H���–�.�(���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���X�Z�D�>�D���V�L�Û���]�D���]���R�>�R�Q�H���Z���V�S�R�V�µ�E��
�S�U�D�Z�L�G���R�Z�\���L���Z�D�>�Q�\�����R���L�O�H���]�R�V�W�D���R���R�Q�R���]���R�>�R�Q�H���Q�D���M�H�G�Q�\�P���]���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�F�K���I�R�U�P�X�O�D�U�]�\���]�O�H�F�H�Q�L�D���� 

(1) �:�\�S���D�W�\���� 

(2) �:�\�S���D�W�\���7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�H�M���� 

(3) Zwrotu.  

 Zlecenia odku �S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K���Q�D���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�]�H���–�.�(���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���]���R�>�R�Q�H���Z���V�S�R�V�µ�E���L�Q�Q�\�����Q�L�> na 
�M�H�G�Q�\�P���]���I�R�U�P�X�O�D�U�]�\���S�R�Z�R���D�Q�\�F�K���Z���]�G�D�Q�L�X���S�R�S�U�]�H�G�]�D�M�Ç�F�\�P�����V�Ç���Q�L�H�Z�D�>�Q�H���� 

7. �8�F�]�H�V�W�Q�L�N���E�Û�G�Ç�F�\���R�V�R�E�Ç���S�U�D�Z�Q�Ç�����N�W�µ�U�\���]�D�Z�D�U�����]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�H�P���X�P�R�Z�Û���R�����Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�H�����R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���D�U�W�����������X�V�W����������
�P�R�>�H���Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]���R�>�\�É���]�O�H�F�H�Q�L�H���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�J�R��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L���Q�D�E�\�F�L�D�����Z���W�\�P���V�D�P�\�P���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\�����]�D���Q�D�O�H�>�Q�Ç���]���W�H�J�R���W�\�W�X���X���N�Z�R�W�Û���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�Ç�����S�R���S�R�W�U�Ç�F�H�Q�L�X���H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�\�F�K���R�S���D�W����
Jednostek Uczestnictwa tego Subfunduszu.  

8. �=���R�>�H�Q�L�H���]�O�H�F�H�Q�L�D�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������M�H�V�W���U�µ�Z�Q�R�]�Q�D�F�]�Q�H���]���Z�\�U�D�>�H�Q�L�H�P���]�J�R�G�\���Q�D���Q�L�H�Z�\�S���D�F�D�Q�L�H���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L��
���U�R�G�N�µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K���Q�D�O�H�>�Q�\�F�K���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D �L���S�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�H���L�F�K���Z���F�D���R���F�L���Q�D���Q�D�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X����
�=�D�O�L�F�]�H�Q�L�H���Q�D�O�H�>�Q�R���F�L���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���Q�D���S�R�F�]�H�W���Q�D�E�\�F�L�D�����X�Z�D�>�D���V�L�Û���]�D���G�R�N�R�Q�D�Q�L�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���Z�S���D�W�\�����U�R�G�N�µ�Z���Q�D���Q�D�E�\�F�Le 
�-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �=�O�H�F�H�Q�L�H���� �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ������ �U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H�� �M�H�V�W�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�R�� �U�H�D�O�L�]�D�F�M�L�� �]�O�H�F�H���� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D��
w danym Dniu Wyceny.  

9. �'�R���W�H�U�P�L�Q�X���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���]�O�H�F�H�Q�L�D�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���X�V�W�����������V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R���S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D���D�U�W�������������=�D�S�L�V�µ�Z���D�U�W�����������G�R�W�\�F�]�Ç�Fych 
�R�E�R�Z�L�Ç�]�N�X���R�S���D�F�H�Q�L�D���]�O�H�F�H�Q�L�D���Q�L�H���V�W�R�V�X�M�H���V�L�Û�� 

Art. 40 
�6�S�R�V�µ�E���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���]�O�H�F�H�Q�L�D���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D 

1. �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�G�N�X�S�X�M�H�� �]�� �G�D�Q�H�J�R�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�H�G���X�J�� �P�H�W�R�G�\�� �)�–�)�2���� �F�R�� �R�]�Q�D�F�]�D����
�>�H w �S�L�H�U�Z�V�]�H�M���N�R�O�H�M�Q�R���F�L���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�H���V�Ç���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D�E�\�W�H���Q�D�M�Z�F�]�H���Q�L�H�M���� 

2. �'�O�D�� �S�R�W�U�]�H�E�� �Q�L�Q�L�H�M�V�]�H�J�R�� �D�U�W�\�N�X���X���� �G�O�D�� �R�N�U�H���O�H�Q�L�D�� �F�K�Z�L�O�L�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Q�L�H�� �X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�D�� �V�L�Û�� �Q�D�E�\�F�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
Uczestnictwa w wyniku zlecenia Zamiany.  

Art. 41 
Zawieszenie zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictw a 

1. �)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�D�Z�L�H�V�L�É���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���G�D�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���G�Z�D���W�\�J�R�G�Q�L�H�����M�H�>�H�O�L���� 

(1) �Z���R�N�U�H�V�L�H���R�V�W�D�W�Q�L�F�K���G�Z�µ�F�K���W�\�J�R�G�Q�L���V�X�P�D���Z�D�U�W�R���F�L���R�G�N�X�S�L�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�U�D�]���-�H�G�Q�R�V�W�H�N��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�� �]�D�>�Ç�G�D�Q�R���� �V�W�D�Q�R�Z�L�� �N�Z�R�W�Û�� �S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�M�Ç�F�Ç�� �������� ���G�]�L�H�V�L�Û�É�� �S�U�R�F�H�Q�W���� �Z�D�U�W�R���F�L�� �$�N�W�\�Z�µ�Z��
Subfunduszu albo  

(2) �Q�L�H���P�R�>�Q�D���G�R�N�R�Q�D�É���Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�H�M���Z�\�F�H�Q�\���L�V�W�R�W�Q�H�M���F�]�Û���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���S�U�]�\�F�]�\�Q���Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�\�F�K���R�G���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

2. �:���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������]�D���]�J�R�G�Ç���L���Q�D���Z�D�U�X�Q�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���.�R�P�L�V�M�Û���� 

(1) �R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���P�R�>�H���]�R�V�W�D�É���]�D�Z�L�H�V�]�R�Q�H���Q�D���R�N�U�H�V���G���X�>�V�]�\���Q�L�>���G�Z�D���W�\�J�R�G�Q�L�H�����Q�L�H�S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�M�Ç�F�\���M�H�G�Q�D�N��
�G�Z�µ�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���� 

(2) �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �R�G�N�X�S�\�Z�D�É�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�� �U�D�W�D�F�K�� �Z�� �R�N�U�H�V�L�H�� �Q�L�H�S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�M�Ç�F�\�P�� �V�]�H���F�L�X�� �P�L�H�V�L�Û�F�\����
przy �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X���S�U�R�S�R�U�F�M�R�Q�D�O�Q�H�M���U�H�G�X�N�F�M�L���O�X�E���S�U�]�\���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�X���Z�\�S���D�W���]���W�\�W�X���X���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� 

3. �)�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�D�Z�L�H�V�L�É���]�E�\�Z�D�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D���G�Z�D���W�\�J�R�G�Q�L�H�����M�H�>�H�O�L���Q�L�H���P�R�>�Q�D���G�R�N�R�Q�D�É���Z�L�D�U�\�J�R�G�Q�H�M���Z�\�F�H�Q�\���L�V�W�R�W�Q�H�M��
�F�]�Û���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���]���S�U�]�\�F�]�\�Q���Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�\�F�K���R�G���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

4. �:���S�U�]�\�S�D�G�N�X�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������]�D���]�J�R�G�Ç���L���Q�D���Z�D�U�X�Q�N�D�F�K���R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���.�R�P�L�V�M�Û�����]�E�\�Z�D�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�P�R�>�H���]�R�V�W�D�É���]�D�Z�L�H�V�]�R�Q�H���Q�D���R�N�U�H�V���G���X�>�V�]�\���Q�L�>���G�Z�D���W�\�J�R�G�Q�L�H�����Q�L�H�S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�M�Ç�F�\���M�H�G�Q�D�N���G�Z�µ�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���� 

5. �)�X�Q�G�X�V�]���]�D�Z�L�H�V�]�D���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���L���Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W���������D���X�V�W���������� 

Art. 42 
Zlecenia telefoniczne i internetowe  

1. �:�S���D�F�D�M�Ç�F�\�� �G�R�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �P�R�>�H���S�U�]�H�N�D�]�D�É���� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �Q�D�� �I�R�U�P�X�O�D�U�]�X�� �]�D�W�Z�L�H�U�G�]�R�Q�\�P�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���� �G�D�Q�H�� �Q�L�H�]�E�Û�G�Q�H��
do �R�W�Z�D�U�F�L�D�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �S�U�]�H�Z�L�G�]�L�D�Q�\�F�K�� �Z�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�P�� �U�H�J�X�O�D�P�L�Q�L�H�� ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D�� �X�V���X�J��
za �S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P�� �W�H�O�H�I�R�Q�X�� �L�� �L�Q�W�H�U�Q�H�W�X�� ���5�H�J�X�O�D�P�L�Q���� �S�R�G�� �Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���� �>�H�� �U�µ�Z�Q�R�F�]�H���Q�L�H�� �]�� �S�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�H�P�� �G�D�Q�\�F�K�� �Z�\�U�D�]�L�� �]�J�R�G�Û��
na �W�U�H���É�� �W�H�J�R�� �5�H�J�X�O�D�P�L�Q�X���� �2�S���D�F�H�Q�L�H�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �R�W�Z�D�U�F�L�D�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�R�S�U�]�H�]�� �G�R�N�R�Q�D�Q�L�H����
na �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z�� �5�H�J�X�O�D�P�L�Q�L�H���� �Z�S���D�W�\�� �Q�D�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �L�Q�G�\�Z�L�G�X�Dlny rachunek bankowy. Zlecenie jest 
�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H���Z���W�H�U�P�L�Q�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���D�U�W�������������]���Z�\���Ç�F�]�H�Q�L�H�P���S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�����D�U�W�����������X�V�W���������� 

2. �5�H�J�X�O�D�P�L�Q���R�N�U�H���O�D���U�µ�Z�Q�L�H�>���L�Q�Q�H���� �Q�L�>���R�N�U�H���O�R�Q�D���Z���X�V�W���� ������ �N�D�W�H�J�R�U�L�H���]�O�H�F�H������ �M�D�N�L�H���P�R�J�Ç���E�\�É���V�N���D�G�D�Q�H���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���W�H�O�H�I�R�Q�X��
i internetu.  

3. �6�]�F�]�H�J�µ���R�Z�H���Z�D�U�X�Q�N�L���W�H�F�K�Q�L�F�]�Q�H���V�N���D�G�D�Q�L�D���]�O�H�F�H�����]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���W�H�O�H�I�R�Q�X���L���L�Q�W�H�U�Q�H�W�X���R�N�U�H���O�D���5�H�J�X�O�D�P�L�Q���� 

4. �3�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D���5�H�J�X�O�D�P�L�Q�X���Q�L�H���P�R�J�Ç���]�P�L�H�Q�L�D�É���S�U�D�Z���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����D���W�D�N�>�H���R�J�U�D�Q�L�F�]�D�É���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���L���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L���)�X�Q�G�X�V�]�X��
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�Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�F�K���] �S�U�]�H�S�L�V�µ�Z���S�U�D�Z�D���L���6�W�D�W�X�W�X���� 

5. �)�X�Q�G�X�V�]���]�D�V�W�U�]�H�J�D���V�R�E�L�H���S�U�D�Z�R���R�G�P�R�Z�\���S�U�]�\�M�Û�F�L�D���G�\�V�S�R�]�\�F�M�L���W�H�O�H�I�R�Q�L�F�]�Q�H�M���O�X�E���]���R�>�R�Q�H�M���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���L�Q�W�H�U�Q�H�W�X���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X��
�D�Z�D�U�L�L���X�U�]�Ç�G�]�H�����W�H�F�K�Q�L�F�]�Q�\�F�K�����Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���X�U�]�Ç�G�]�H�����U�H�M�H�V�W�U�X�M�Ç�F�\�F�K������ 

6.  �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���P�R�>�H���F�D���N�R�Z�L�F�L�H���D�O�E�R���Z���V�W�R�V�X�Q�N�X���G�R���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���J�U�X�S�\���N�O�L�H�Q�W�µ�Z���]�D�Z�L�H�V�L�É���D�O�E�R���]�D�S�U�]�H�V�W�D�É�����R�I�H�U�R�Z�D�Q�L�D���O�X�E�����Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D��
�X�V���X�J�L�� �X�P�R�>�O�L�Z�L�D�M�Ç�F�H�M�� �V�N���D�G�D�Q�L�H�� �]�O�H�F�H���� �]�D�� �S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P�� �W�H�O�H�I�R�Q�X�� �L�� �L�Q�W�H�U�Q�H�W�X���� �2�� �Z�V�]�H�O�N�L�F�K�� �]�P�L�D�Q�D�F�K�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �]�D�Z�L�H�V�]�H�Q�L�D��
albo  zaprzestania oferowania lu �E�� ���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D�� �X�V���X�J�L���� �R�� �N�W�µ�U�H�M�� �P�R�Z�D�� �Z�� �]�G�D�Q�L�X�� �S�R�S�U�]�H�G�Q�L�P���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �R�J���R�V�L�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E��
wskazany w art. 46 ust. 9.  

Art. 43 
Konwersja i Zamiana  

1. �8�F�]�H�V�W�Q�L�N���P�R�>�H���]���R�>�\�É���]�O�H�F�H�Q�L�H���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���O�X�E���=�D�P�L�D�Q�\���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���� 

2. Zlecenia Zamiany oraz Kon �Z�H�U�V�M�L���P�X�V�]�Ç���]�D�Z�L�H�U�D�É���L�P�L�Û���L���Q�D�]�Z�L�V�N�R���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�����M�H�J�R���Q�X�P�H�U���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���)�X�Q�G�X�V�]�X�����N�Z�R�W�Û��
�]�O�H�F�H�Q�L�D�� �D�O�E�R�� �G�\�V�S�R�]�\�F�M�Û�� �=�D�P�L�D�Q�\�� �O�X�E�� �.�R�Q�Z�H�U�V�M�L�� �Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �]�D�S�L�V�D�Q�\�F�K�� �Q�D�� �G�D�Q�\�P�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�]�H��
oraz �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �Q�D�]�Z�Û�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �O�X�E�� �I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R�� �R�W�Z�D�U�W�H�J�R���� �Q�D�� �N�W�µ�U�H�J�R�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �P�D�� �]�R�V�W�D�É��
dokonana Zamiana lub Konwersja.  

2a.  Nabycie jednostek uczestnictwa w wyniku Zamiany lub Konwersji w Subfunduszu lub funduszu wskazanym przez Uczestnika, 
�Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���]���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�H�P���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�R�G�O�H�J�D�M�Ç�F�\�F�K���=�D�P�L�D�Q�L�H���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L�����S�U�]�\���F�]�\�P���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R��
�Q�D�E�\�F�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���]�D�����U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���X�]�\�V�N�D�Q�H���]���W�H�J�R���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D�����S�R���G�R�N�R�Q�D�Q�L�X���Z�S���D�W�\���Q�D���L�F�K���Q�D�E�\�F�L�H��
na rachunek bankowy Subfunduszu, w kt �µ�U�\�P���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���P�D�M�Ç���E�\�É���Q�D�E�\�W�H���� �D���]�E�\�F�L�H���M�H�G�Q�R�V�W�H�N���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�U�]�H�]��
�I�X�Q�G�X�V�]���Q�D�V�W�Ç�S�L���S�R���G�R�N�R�Q�D�Q�L�X���Z�S���D�W�\���Q�D���Q�D�E�\�F�L�H���W�\�F�K���M�H�G�Q�R�V�W�H�N���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Q�D���U�D�F�K�X�Q�H�N���E�D�Q�N�R�Z�\���I�X�Q�G�X�V�]�X�����Z���N�W�µ�U�\�P���P�D�M�Ç��
�]�R�V�W�D�É���Q�D�E�\�W�H���M�H�G�Q�R�V�W�N�L���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� 

3. Minimalna wa �U�W�R���É���]�O�H�F�H�Q�L�D���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���R�U�D�]���=�D�P�L�D�Q�\���Z�V�N�D�]�D�Q�D���M�H�V�W���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R���Z���D�U�W�������������D�U�W�������������D�U�W�������������D�U�W�������������D�U�W�������������D�U�W��������������
art. 119, art. 129, art. 139, art. 149, art. 159, art. 169 oraz art. 179.  

4. �:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���=�D�P�L�D�Q�\���R�U�D�]���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���R�S���D�W�\���P�D�Q�L�S�X�O�D�F�\�M�Q�H�M���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���V�L�Û�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���=�D�P�L�D�Q�\���R�U�D�]���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���S�R�E�L�H�U�D�Q�D���M�H�V�W��
�R�S���D�W�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D���� 

5. �=���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���X�V�W���������L���������=�D�P�L�D�Q�D���L���.�R�Q�Z�H�U�V�M�D���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���Z���W�U�]�H�F�L�P���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�P���S�R���G�Q�L�X���]���R�>�H�Q�L�D���]�O�H�F�H�Q�L�D�� 
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�H���Z�F�]�H���Q�L�H�M���Q�L�>���Z���G�U�X�J�L�P���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�P���S�R���G�Q�L�X�����Z���N�W�µ�U�\�P���$�J�H�Q�W���7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�\���R�W�U�]�\�P�D���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���R���]�O�H�F�H�Q�L�X��
�Q�L�H�]�E�Û�G�Q�H���G�R���M�H�J�R���S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�M���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���� 

6. �:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���V�N���D�G�D�Q�L�D���]�O�H�F�H�����]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z���S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���W�H�F�K�Q�L�F�]�Q�H�����J�G�\���]�O�H�F�H�Q�L�H��
Zamia�Q�\�� �O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���]�R�V�W�D�Q�L�H���S�U�]�\�M�Û�W�H���S�U�]�H�G���J�R�G�]���� ���������� ���G�]�L�H�Z�L�Ç�W�Ç���]�H�U�R���]�H�U�R���� �F�]�D�V�X���S�R�O�V�N�L�H�J�R���� �D���$�J�H�Q�W���7�U�D�Q�V�I�H�U�R�Z�\�� �R�W�U�]�\�P�D��
�L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���R���]�O�H�F�H�Q�L�X���=�D�P�L�D�Q�\�� �O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���Q�L�H�]�E�Û�G�Q�H���G�R���M�H�J�R���S�U�D�Z�L�G���R�Z�H�M���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���S�U�]�H�G���J�R�G�]���� ������������ ���G�Z�X�Q�D�V�W�Ç���]�H�U�R���]�H�U�R����
czasu polskie �J�R���W�H�J�R���G�Q�L�D�����=�D�P�L�D�Q�D���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�D���U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H���V�Ç���Z���G�U�X�J�L�P���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�P���S�R���W�\�P���G�Q�L�X�����:���V�S�R�V�µ�E��
�Z�V�N�D�]�D�Q�\���Z���D�U�W�����������X�V�W���������)�X�Q�G�X�V�]���S�X�E�O�L�N�X�M�H���O�L�V�W�Û���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z���]�H���Z�V�N�D�]�D�Q�L�H�P�����F�]�\���]�O�H�F�H�Q�L�D���]���R�>�R�Q�H���]�D���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P���G�D�Q�H�J�R��
Dystrybutora �� w przypadk �X���G�R�F�K�R�Z�D�Q�L�D���W�H�U�P�L�Q�µ�Z���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���S�R�Z�\�>�H�M���� �V�Ç���U�R�]�O�L�F�]�D�Q�H���Z���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���Z���Q�L�Q�L�H�M�V�]�\�P��
�X�V�W�Û�S�L�H�� 

7. �:���S�U�]�\�S�D�G�N�X�����J�G�\�E�\���'�]�L�H�����:�\�F�H�Q�\���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���]�O�H�F�H�Q�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�\���Z���X�V�W���������O�X�E�������S�U�]�\�S�D�G�D�����S�R���W�H�U�P�L�Q�L�H���R�N�U�H���O�R�Q�\�P���Z���X�V�W�����������]�O�H�F�Hnie 
Zamiany lub Konwersj �L���U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H���M�H�V�W���Z���R�V�W�D�W�Q�L�P���'�Q�L�X���:�\�F�H�Q�\���S�U�]�\�S�D�G�D�M�Ç�F�\�P���Z���R�N�U�H�V�L�H�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���X�V�W�������� 

8. �2�N�U�H�V�� �P�L�Û�G�]�\�� �]���R�>�H�Q�L�H�P�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �=�D�P�L�D�Q�\�� �O�X�E�� �.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� �D�� �F�K�Z�L�O�Ç�� �Z�V�N�D�]�D�Q�Ç�� �Z�� �X�V�W���� ���� �G�O�D�� ���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R���� �=�D�P�L�D�Q�\�� �L�� �.�R�Q�Z�H�U�V�M�L����
nie �P�R�>�H���E�\�É���G���X�>�V�]�\���Q�L�>���������V�L�H�G�H�P�����G�Q�L�����:�D�U�X�Q�N�L�H�P���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���]�O�H�F�H�Q�L�D���=�D�P�L�D�Q�\���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���Z���S�R�Z�\�>�V�]�\�P���W�H�U�P�L�Q�L�H���M�H�V�W���]���R�>�H�Q�L�H��
zlecenia zgodnie z zasadami wskazanymi w Statucie i prospekcie informacyjnym Funduszu.  

9. �=�D�P�L�D�Q�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�H���Z���F�K�Z�L�O�L���Z�S�L�V�D�Q�L�D���G�R���5�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���O�L�F�]�E�\���-�Hdnostek Uczestnictwa odkupionych i nabytych 
w �Z�\�Q�L�N�X�� �=�D�P�L�D�Q�\���� �.�R�Q�Z�H�U�V�M�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Z�� �F�K�Z�L�O�L�� �Z�S�L�V�D�Q�L�D�� �G�R�� �5�H�M�H�V�W�U�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�U�D�]�� �U�H�M�H�V�W�U�X�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z��
�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���G�R�W�\�F�]�\���.�R�Q�Z�H�U�V�M�D�����O�L�F�]�E�\���M�H�G�Q�R�V�W�H�N���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�G�N�X�S�L�R�Q�\�F�K���L���Q�D�E�\�W�\�F�K���Z���Z�\�Q�L�Nu Konwersji.  

10. �:���S�U�]�\�S�D�G�N�X���E�U�D�N�X���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���S�U�D�Z�L�G���R�Z�R���]���R�>�R�Q�H�J�R���]�O�H�F�H�Q�L�D���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������)�X�Q�G�X�V�]���G�R�N�R�Q�D��
�=�D�P�L�D�Q�\���O�X�E���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H���S�R���S�R�Z�]�L�Û�F�L�X���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���R���E�U�D�N�X���M�H�J�R���U�H�D�O�L�]�D�F�M�L���� 

�5�2�=�'�=�–�$���������� WYKONYWANIE FUNKCJI DEPOZYTARIUSZA 
Art. 44 

Wykonywanie funkcji Depozytariusza  
1. �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���X�P�R�Z�\���R���Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H���I�X�Q�N�F�M�L���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���S�U�R�Z�D�G�]�L���U�H�M�H�V�W�U���$�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�U�D�]���V�X�E�U�H�M�H�V�W�U�\ 

�$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���R�U�D�]���Z�\�N�R�Q�X�M�H���L�Q�Q�H���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���8�V�W�D�Z�Ç���L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�P���������������������� 

2. �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���P�R�>�H���Z���G�U�R�G�]�H���X�P�R�Z�\���]�D�Z�D�U�W�H�M���Z���I�R�U�P�L�H���S�L�V�H�P�Q�H�M���S�R�Z�L�H�U�]�\�É���S�U�]�H�G�V�L�Û�E�L�R�U�F�\���O�X�E���S�U�]�H�G�V�L�Û�E�L�R�U�F�\���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H�P�X��
�Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H���F�]�\�Q�Q�R���F�L���Z �]�D�N�U�H�V�L�H���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]���U�H�D�O�L�]�D�F�M�Ç���I�X�Q�N�F�M�L���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�D���$�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���Z���]�D�N�U�H�V�L�H���L���Q�D���]�D�V�D�G�D�F�K��
�R�S�L�V�D�Q�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���L���5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�X���������������������� 

Art. 45 
�2�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D 

1. �2�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H���]���X�P�R�Z�\���R���Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H���I�X�Q�N�F�M�L���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���R�E�H�M�P�X�M�Ç�� 
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(1) �S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H���$�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

(2) �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���U�H�M�H�V�W�U�X���$�N�W�\�Z�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

(3) �]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�H���� �D�E�\�� ���U�R�G�N�L�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �E�\���\�� �S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K�� �L�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �E�D�Q�N�R�Z�\�F�K��
prowadzonych przez podmioty upraw �Q�L�R�Q�H�� �G�R�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D�� �W�D�N�L�F�K�� �U�D�F�K�X�Q�N�µ�Z�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �S�U�]�H�S�L�V�D�P�L�� �S�U�D�Z�D�� �S�R�O�V�N�L�H�J�R��
lub  �V�S�H���Q�L�D�M�Ç�F�H���Z���W�\�P���]�D�N�U�H�V�L�H���Z�\�P�D�J�D�Q�L�D���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���S�U�D�Z�L�H���Z�V�S�µ�O�Q�R�W�R�Z�\�P���O�X�E���U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�Q�H���W�\�P���Z�\�P�D�J�D�Q�L�R�P�� 

(4) �]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�H���P�R�Q�L�W�R�U�R�Z�D�Q�L�D���S�U�]�H�S���\�Z�X�����U�R�G�N�µ�Z���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�\�F�K���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

(5) za�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�H�����D�E�\���]�E�\�Z�D�Q�L�H���L���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�G�E�\�Z�D���R���V�L�Û���]�J�R�G�Q�L�H���]���S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���S�U�D�Z�D���L���6�W�D�W�X�W�H�P�� 

(6) �]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�H���� �D�E�\�� �U�R�]�O�L�F�]�D�Q�L�H�� �X�P�µ�Z�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�V�W�Û�S�R�Z�D���R�� �E�H�]�� �Q�L�H�X�]�D�V�D�G�Q�L�R�Q�H�J�R�� �R�S�µ�<�Q�L�H�Q�L�D����
oraz �N�R�Q�W�U�R�O�R�Z�D�Q�L�H���W�H�U�P�L�Q�R�Z�R���F�L �U�R�]�O�L�F�]�D�Q�L�D���X�P�µ�Z���]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�P�L�� 

(7) �]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�H�����D�E�\���:�D�U�W�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R���N�D�>�G�H�J�R���]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���R�U�D�]���:�D�U�W�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�Û��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���N�D�W�H�J�R�U�L�L���E�\���\���R�E�O�L�F�]�D�Q�H���]�J�R�G�Q�L�H���]���S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���S�U�D�Z�D���L���6�W�D�W�X�W�H�P�� 

(8) zapewnien �L�H�����D�E�\���G�R�F�K�R�G�\���)�X�Q�G�X�V�]�X���E�\���\���Z�\�N�R�U�]�\�V�W�\�Z�D�Q�H���Z���V�S�R�V�µ�E���]�J�R�G�Q�\���]���S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���S�U�D�Z�D���L���]�H���6�W�D�W�X�W�H�P�� 

(9) �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H���S�R�O�H�F�H�����)�X�Q�G�X�V�]�X�����F�K�\�E�D���>�H���V�Ç���V�S�U�]�H�F�]�Q�H���]���S�U�D�Z�H�P���O�X�E���6�W�D�W�X�W�H�P���� 

(10) �Z�H�U�\�I�L�N�R�Z�D�Q�L�H�� �]�J�R�G�Q�R���F�L�� �G�]�L�D���D�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �]�� �S�U�]�H�S�L�V�D�P�L�� �S�U�D�Z�D�� �U�H�J�X�O�X�M�Ç�F�\�P�L���G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K��
lub  ze �6�W�D�W�X�W�H�P���Z���]�D�N�U�H�V�L�H���L�Q�Q�\�P�����Q�L�>���Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\���]���S�N�W����-�����R�U�D�]���]���X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���L�Q�W�H�U�H�V�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

2. �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���]�D�S�H�Z�Q�L�D���]�J�R�G�Q�H���]���S�U�D�Z�H�P���L���6�W�D�W�X�W�H�P���Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������S�N�W�������� �� (8), 
�F�R�� �Q�D�M�P�Q�L�H�M�� �S�U�]�H�]�� �V�W�D���Ç�� �N�R�Q�W�U�R�O�Û�� �F�]�\�Q�Q�R���F�L�� �I�D�N�W�\�F�]�Q�\�F�K�� �L�� �S�U�D�Z�Q�\�F�K�� �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �R�U�D�]�� �Q�D�G�]�R�U�R�Z�D�Q�L�H��
�G�R�S�U�R�Z�D�G�]�D�Q�L�D���G�R���]�J�R�G�Q�R���F�L���W�\�F�K���F�]�\�Q�Q�R���F�L���]���S�U�D�Z�H�P���L���6�W�D�W�X�W�H�P���� 

3. �6�]�F�]�H�J�µ���R�Z�H���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���V�Ç���X�V�W�D�O�R�Q�H���Z���X�P�R�Z�L�H���P�L�Û�G�]�\���7�R�Z�D�Uzystwem, Funduszem i Depozytariuszem.  

�5�R�]�G�]�L�D�������D�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 
Art. 45a.  

�3�R�G�V�W�D�Z�R�Z�H���]�D�V�D�G�\���G�]�L�D���D�Q�L�D���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z 
1. �:���)�X�Q�G�X�V�]�X���G�]�L�D���D���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���]�Z�R���\�Z�D�Q�H���M�H�V�W���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���8�V�Wawie.  

2. �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���R�G�E�\�Z�D���V�L�Û���Z���V�L�H�G�]�L�E�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X�����3�R�]�Q�D�������� 

3. �8�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\�P�L���G�R���X�G�]�L�D���X���Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���V�Ç���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�����Z�S�L�V�D�Q�L���G�R���5�H�M�H�V�W�U�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���Z�H�G���X�J���V�W�D�Q�X��
�Q�D�� �N�R�Q�L�H�F�� �G�U�X�J�L�H�J�R�� �G�Q�L�D�� �U�R�E�R�F�]�H�J�R�� �S�R�S�U�]�H�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �G�]�L�H�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���� �:�� �V�S�U�D�Z�D�F�K�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �W�\�O�N�R��
�R�N�U�H���O�R�Q�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���X�S�U�D�Z�Q�L�H�Q�L���G�R���X�G�]�L�D���X���Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���V�Ç���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\���W�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� 

4. �2�G�� �G�Q�L�D�� �S�R�S�U�]�H�G�]�D�M�Ç�F�H�J�R�� �G�]�L�H���� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �G�R�� �G�Q�L�D�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �]�D�Z�L�H�V�]�D�� �V�L�Û�� �]�E�\�Z�D�Q�L�H��
i �R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�H���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����N�W�µ�U�H�J�R���G�R�W�\�F�]�\���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

5. �7�U�\�E���G�]�L�D���D�Q�L�D���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���R�U�D�]�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�L�D���X�F�K�Z�D���� �R�N�U�H���O�D���8�V�W�D�Z�D���� �6�W�D�W�X�W���R�U�D�]�� �U�H�J�X�O�D�P�L�Q���S�U�]�\�M�Û�W�\�� �S�U�]�H�]�� �W�R��
zgromadzenie. Zgromadz �H�Q�L�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�U�]�\�M�P�X�M�H�� �U�H�J�X�O�D�P�L�Q���� �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �Z�� �]�G�D�Q�L�X�� �S�R�S�U�]�H�G�Q�L�P���� �]�Z�\�N���Ç��
�Z�L�Û�N�V�]�R���F�L�Ç���J���R�V�µ�Z���� 

Art. 45b.  
�7�U�\�E���]�Z�R���\�Z�D�Q�L�D���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z 

1. �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �]�Z�R���X�M�H�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���� �]�D�Z�L�D�G�D�P�L�D�M�Ç�F�� �R�� �W�\�P�� �N�D�>�G�H�J�R�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�� �L�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�L�H�� �S�U�]�H�V�\���N�Ç�� �S�R�O�H�F�R�Q�Ç��
lub  �Q�D�� �W�U�Z�D���\�P�� �Q�R���Q�L�N�X�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���� �F�R�� �Q�D�M�P�Q�L�H�M�� �Q�D�� ������ ���G�Z�D�G�]�L�H���F�L�D�� �M�H�G�H�Q���� �G�Q�L�� �S�U�]�H�G�� �S�O�D�Q�R�Z�D�Q�\�P�� �W�H�U�P�L�Q�H�P�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����]���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���D�U�W�����������X�V�W������������ 

2. �=�D�Z�L�D�G�R�P�L�H�Q�L�H�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������]�D�Z�L�H�U�D���� 

(1) �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�Û���R���P�L�H�M�V�F�X���L���W�H�U�P�L�Q�L�H���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� 

(2) �Z�V�N�D�]�D�Q�L�H���]�G�D�U�]�H�Q�L�D�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���8�V�W�D�Z�L�H�����F�R���G�R���N�W�µ�U�H�J�R���]�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H���P�D���Z�\�U�D�]�L�É���]�J�R�G�Û���� 

(3) �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�Û���R���]�D�Z�L�H�V�]�H�Q�L�X���]�E�\�Z�D�Q�L�D���L���R�G�N�X�S�\�Z�D�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� 

(4) �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�Û���R���G�Q�L�X�����Q�D���M�D�N�L���M�H�V�W���X�V�W�D�O�R�Q�D���O�L�V�W�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\�F�K���G�R���X�G�]�L�D���X���Z���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���� 

Art. 45c. 
�:�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H���S�U�D�Z�D���J���R�V�X 

1. �.�D�>�G�D���F�D���D���-�H�G�Q�R�V�W�N�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���X�S�R�Z�D�>�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���G�R���R�G�G�D�Q�L�D���M�H�G�Q�H�J�R���J���R�V�X�� 

2. �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�R�>�H�� �Z�]�L�Ç�É�� �X�G�]�L�D���� �Z�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���R�V�R�E�L���F�L�H�� �O�X�E�� �S�U�]�H�]�� �S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N�D���� �3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�R�� �S�R�Z�L�Q�Q�R�� �E�\�É��
�X�G�]�L�H�O�R�Q�H���Z���I�R�U�P�L�H���S�L�V�H�P�Q�H�M���S�R�G���U�\�J�R�U�H�P���Q�L�H�Z�D�>�Q�R���F�L�� 

3. �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���M�H�V�W���Z�D�>�Q�H�����M�H�>�H�O�L���Z�H�]�P�Ç���Z���Q�L�P���X�G�]�L�D�����8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\���S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�\���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�������������S�L�Û�É�G�]�L�H�V�L�Ç�W���S�U�R�F�H�Q�W����
Jednostek Ucze�V�W�Q�L�F�W�Z�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���O�X�E���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����Z�H�G���X�J���V�W�D�Q�X���Q�D���G�Z�D���G�Q�L���U�R�E�R�F�]�H���S�U�]�H�G���G�Q�L�H�P���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���� 

4. �3�U�]�H�G���S�R�G�M�Û�F�L�H�P���X�F�K�Z�D���\���N�D�>�G�\���8�F�]�H�V�W�Q�L�N���P�R�>�H���Z�Q�L�R�V�N�R�Z�D�É���R���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���G�\�V�N�X�V�M�L���Z���S�U�]�H�G�P�L�R�F�L�H���]�D�V�D�G�Q�R���F�L���Z�\�U�D�>�H�Q�L�D��
�]�J�R�G�\�����R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���D�U�W������5b ust. 2 pkt (2).  
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Art. 45d.  
�=�D�V�N�D�U�>�D�Q�L�H���X�F�K�Z�D�����=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z 

�:�� �W�U�\�E�L�H�� �L�� �Q�D�� �Z�D�U�X�Q�N�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �8�V�W�D�Z�Ç�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�� �P�R�>�H�� �]�D�V�N�D�U�>�\�É�� �X�F�K�Z�D���Û�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �V�S�U�]�H�F�]�Q�Ç�� �]�� �X�V�W�D�Z�Ç��
w �G�U�R�G�]�H���Z�\�W�R�F�]�R�Q�H�J�R���S�U�]�H�F�L�Z�N�R���)�X�Q�G�X�V�]�R�Z�L���S�R�Z�µ�G�]�W�Z�D���R���V�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�H���Q�L�H�Z�D�>�Q�R���F�L���X�F�K�Z�D���\.  

�5�R�]�G�]�L�D����������  �2�E�R�Z�L�Ç�]�N�L���S�X�E�O�L�N�D�F�\�M�Q�H���)�X�Q�G�X�V�]�X�� 
 

Art. 46 
�8�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�Q�L�H���S�U�R�V�S�H�N�W�X���L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�H�J�R���L���N�O�X�F�]�R�Z�\�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���G�O�D���L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z 

1. �)�X�Q�G�X�V�]���S�X�E�O�L�N�X�M�H���S�U�R�V�S�H�N�W���L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\�����N�O�X�F�]�R�Z�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���G�O�D���L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���R�U�D�]���U�R�F�]�Q�H���L���S�µ���U�R�F�]�Q�H���S�R���Ç�F�]�R�Q�H���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D��
finansowe Funduszu i sprawozdania jednostkowe Subfunduszy na stronie internetowej SantanderTFI.pl .  

2. �3�µ���U�R�F�]�Q�H���S�R���Ç�F�]�R�Q�H���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D���M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���V�Ç���S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�H���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H��
�G�Z�µ�F�K�� �P�L�H�V�L�Û�F�\�� �R�G�� �]�D�N�R���F�]�H�Q�L�D�� �S�L�H�U�Z�V�]�H�J�R�� �S�µ���U�R�F�]�D�� �U�R�N�X�� �R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R���� �5�R�F�]�Q�H�� �S�R���Ç�F�]�R�Q�H�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�X��
i �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D���M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���V�Ç���S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�H �Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���F�]�W�H�U�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\���R�G���]�D�N�R���F�]�H�Q�L�D���U�R�N�X���R�E�U�R�W�R�Z�H�J�R�� 

3. �3�U�]�\�� �]�E�\�Z�D�Q�L�X�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �E�H�]�S���D�W�Q�L�H�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�� �N�O�X�F�]�R�Z�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�� �G�O�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���� �X�P�R�>�O�L�Z�L�D�M�Ç�F��
�]�D�S�R�]�Q�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �]�� �Q�L�P�L�� �S�U�]�H�G�� �Q�D�E�\�F�L�H�P�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� �:�\�N�R�Q�D�Q�L�H�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�X���� �R�� �N�W�µ�U�\�P�� �P�R�Z�D�� �Z�� �]�G�D�Q�L�X�� �S�R�S�U�]�H�G�Q�L�P��
�R�E�F�L�Ç�>�D���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�D���Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���J�G�\���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���V�Ç���]�E�\�Z�D�Q�H���]�D���M�H�J�R���S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P�� 

4. �)�X�Q�G�X�V�]�� �M�H�V�W�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�� �E�H�]�S���D�W�Q�L�H�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�É�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�Z�L���� �Q�D�� �M�H�J�R�� �>�Ç�G�D�Q�L�H���� �U�R�F�]�Q�H�� �L�� �S�µ���U�R�F�]�Q�H�� �S�R���Ç�F�]�R�Q�H�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�La 
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�U�D�]�� �U�R�F�]�Q�H�� �L�� �S�µ���U�R�F�]�Q�H�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���� �D�� �W�D�N�>�H�� �S�U�R�V�S�H�N�W��
informacyjny z aktualnymi informacjami o zmianach w tym prospekcie.  

5. �.�O�X�F�]�R�Z�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���G�O�D���L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���R�U�D�]���S�U�R�V�S�H�N�W���L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\���Z�U�D�]���]��aktualnymi informacjami o zmianach w tym prospekcie 
�P�R�J�Ç�� �E�\�É�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�Q�H�� �Q�D�� �W�U�Z�D���\�P�� �Q�R���Q�L�N�X�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���� �Z�� �U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���8�V�W�D�Z�\���� �L�Q�Q�\�P���Q�L�>�� �S�D�S�L�H�U�� �O�X�E�� �]�D�� �S�R���U�H�G�Q�L�F�W�Z�H�P�� �V�W�U�R�Q�\��
�L�Q�W�H�U�Q�H�W�R�Z�H�M���Z�V�N�D�]�D�Q�H�M���Z���X�V�W�����������1�D���>�Ç�G�D�Q�L�H���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���O�X�E���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���V�Ç���R�Q�H���G�R�V�W�D�U�F�]�D�Q�H���E�H�]�S���D�W�Q�L�H���Q�D���S�D�S�L�H�U�]�H���� 

6. �5�R�F�]�Q�H�� �L�� �S�µ���U�R�F�]�Q�H�� �S�R���Ç�F�]�R�Q�H�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�� �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
a �W�D�N�>�H�� �S�U�R�V�S�H�N�W�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\���� �V�Ç�� �G�R�V�W�Û�S�Q�H�� �Z�� �P�L�H�M�V�F�D�F�K�� �]�E�\�Z�D�Q�L�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �S�U�R�V�S�H�N�F�Le 
informacyjnym.  

7. �6�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �V�Ç�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�Q�H�� �Z�� �V�S�R�V�µ�E�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�� �Z�� �N�O�X�F�]�R�Z�\�F�K�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�D�F�K�� �G�O�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �R�U�D�]�� �S�U�R�V�S�H�N�F�L�H��
�L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\�P�����1�D���>�Ç�G�D�Q�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D���V�Ç���P�X���G�R�V�W�D�U�F�]�D�Q�H���Q�D���S�D�S�L�H�U�]�H�� 

8. �)�X�Q�G�X�V�]�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D���� �Z�� �P�L�H�M�V�F�D�F�K�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�V�W�� 6 oraz na stronie internetowej wskazanej w ust. 1, aktualne informacje 
o �]�P�L�D�Q�D�F�K���Z���S�U�R�V�S�H�N�F�L�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\�P���R�U�D�]���X�M�H�G�Q�R�O�L�F�R�Q�Ç���Z�H�U�V�M�Û���N�O�X�F�]�R�Z�\�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���G�O�D���L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���R�E�H�M�P�X�M�Ç�F�Ç���Z�V�]�\�V�W�N�L�H��
zmiany.  

9. �=���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���X�V�W�������������]�P�L�D�Q�\���6�W�D�W�X�W�X���)�X�Q�G�X�V�]�X���L���L�Q�Q�H���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���Z�\�P�D�J�D�Q�H���6�W�D�W�X�W�H�P���V�Ç���S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�H���Q�D���V�W�U�R�Q�L�H���L�Q�W�H�U�Q�H�W�R�Z�H�M��
wskazanej w ust. 1.  

10. �-�H�>�H�O�L���S�U�]�H�S�L�V�\���S�U�D�Z�D���Z�\�P�D�J�D�M�Ç���S�X�E�O�L�N�D�F�M�L���Z���G�]�L�H�Q�Q�L�N�X�����R�J���R�V�]�H�Q�L�D���E�Û�G�Ç���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�H���Z���G�]�L�H�Q�Q�L�N�X�����*�D�]�H�W�D���:�\�E�R�U�F�]�D�������D w razie 
zaprzestania jego publikacji �� w dzi �H�Q�Q�L�N�X�� ���3�D�U�N�L�H�W������ �-�H�>�H�O�L�� �S�U�]�H�S�L�V�\�� �S�U�D�Z�D�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �S�X�E�O�L�N�D�F�M�L�� �Z�� �L�Q�Q�\�� �V�S�R�V�µ�E �Q�L�>�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\��
w �]�G�D�Q�L�X���S�R�Z�\�>�H�M���R�U�D�]���Z���X�V�W�����������S�X�E�O�L�N�D�F�M�D���G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�D���M�H�V�W���]�J�R�G�Q�L�H���]���]�D�V�D�G�D�P�L���R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L���Z���W�\�F�K���S�U�]�H�S�L�V�D�F�K���� 

11. �2�G���G�Q�L�D���R�J���R�V�]�H�Q�L�D���R���]�Z�R���D�Q�L�X���=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�D���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���S�U�]�\���]�E�\�Z�D�Q�L�X���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���Z�U�D�]���]���N�O�X�F�]�R�Z�\�P�L��
�L�Q�I�R�U�P�D�F�M�D�P�L�� �G�O�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�D�Q�D�� �M�H�V�W�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�D�� �R�� �S�O�D�Q�R�Z�D�Q�\�P�� �=�J�U�R�P�D�G�]�H�Q�L�X�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�D��
�L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H�����R���N�W�µ�U�\�F�K mowa w art. 45b ust. 2.  

Art. 47 
�2�J���D�V�]�D�Q�L�H���:�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���Q�D���-�H�G�Q�R�V�W�N�Û���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

1. �1�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H�� �S�R�� �L�F�K�� �X�V�W�D�O�H�Q�L�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �S�X�E�O�L�N�X�M�H�� �:�D�U�W�R���É�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �1�H�W�W�R�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�Û�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���N�D�W�H�J�R�U�L�L���R�U�D�]���F�H�Q�Û���]�E�\�F�L�D���L���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K���N�D�W�H�J�R�U�L�L���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\����
na stronie internetowej SantanderTFI.pl.  

2. �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���W�H���V�Ç���W�D�N�>�H���G�R�V�W�Û�S�Q�H���X���'�\�V�W�U�\�E�X�W�R�U�µ�Z���R�U�D�]���W�H�O�H�I�R�Q�L�F�]�Q�L�H���� 

�5�R�]�G�]�L�D���������� �5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X�����S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D���N�R���F�R�Z�H���L���S�U�]�H�M���F�L�R�Z�H�� 
Art. 48 

�3�U�]�H�V���D�Q�N�L���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���)�X�Q�G�X�V�]�X 
1. �)�X�Q�G�X�V�]���X�O�H�J�D���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�X�����M�H�>�H�O�L���� 

(1) �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���Q�L�H���]�R�V�W�D���R���S�U�]�H�M�Û�W�H���S�U�]�H�]���L�Q�Q�H���W�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���W�U�]�H�F�K���P�L�H�V�L�Û�F�\��
�R�G���G�Q�L�D���Z�\�G�D�Q�L�D���G�H�F�\�]�M�L���R���F�R�I�Q�L�Û�F�L�X���]�H�]�Z�R�O�H�Q�L�D���O�X�E���R�G���G�Q�L�D���Z�\�J�D���Q�L�Û�F�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�Q�L�D���Q�D���G�]�L�D���D�O�Q�R���É���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���� 

(2) �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]���]�D�S�U�]�H�V�W�D�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D���V�Z�R�L�F�K���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���L���Q�L�H���]�D�Z�D�U�W�R���]���L�Q�Q�\�P���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P���X�P�R�Z�\���R���Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H��
�I�X�Q�N�F�M�L���G�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���)�X�Q�G�X�V�]�X���� �Q�D�M�S�µ�<�Q�L�H�M���G�R���N�R���F�D���G�Q�L�D���U�R�E�R�F�]�H�J�R���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H�J�R���S�R���G�Q�L�X���]�D�S�U�]�H�V�W�D�Q�L�D���Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�D��
�S�U�]�H�]���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���� 

�������� �X�S���\�Q�L�H�� �R�N�U�H�V �Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�H�Q�L�D�� �X�P�R�Z�\�� �R�� �Z�\�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H�� �I�X�Q�N�F�M�L�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�D���� �D�� �G�R�� �G�Q�L�D�� �X�S���\�Z�X�� �W�H�J�R�� �R�N�U�H�V�X�� �)�X�Q�G�X�V�]��
nie zawrze umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza z innym depozytariuszem,  
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(3) �:�D�U�W�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R���)�X�Q�G�X�V�]�X���V�S�D�G���D���S�R�Q�L�>�H�M�����������������������������]�������G�Z�µ�F�K���P�L�O�L�R�Q�µ�Z �]���R�W�\�F�K���� 

(4) �=�D�U�]�Ç�G���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���S�R�G�M�Ç�����X�F�K�Z�D���Û���R���O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���R�V�W�D�W�Q�L�H�J�R���L�V�W�Q�L�H�M�Ç�F�H�J�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� 

(5) �X�S���\�Q�Ç�����V�]�H���F�L�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�\���R�N�U�H�V�����S�U�]�H�]���N�W�µ�U�\���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���S�R�]�R�V�W�D�Z�D���R���M�H�G�\�Q�\�P���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�L�H�P���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

2. �)�X�Q�G�X�V�]�� �Q�L�H���X�O�H�J�D���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�X���� �M�H�>�H�O�L�� �Q�D���Z�Q�L�R�V�H�N �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���]���R�>�R�Q�\�� �Z���W�H�U�P�L�Q�L�H���V�L�H�G�P�L�X���G�Q�L���R�G���G�Q�L�D���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���]�G�D�U�]�H�Q�L�D����
o �N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������S�N�W�������������.�R�P�L�V�M�D���X�G�]�L�H�O�L���]�J�R�G�\���Q�D���S�R���Ç�F�]�H�Q�L�H���)�X�Q�G�X�V�]�X���]���L�Q�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���� 

3. �5�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �S�R�� �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�X�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L���� �=�� �G�Q�L�H�P�� �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D�� �O�L�N�Z�L�G�D�F�M�L�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Q�L�H�� �P�R�>�H�� �]�E�\�Z�D�É��
i �R�G�N�X�S�\�Z�D�É���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� 

4. �–�Q�I�R�U�P�D�F�M�D�� �R�� �Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�X�� �S�U�]�\�F�]�\�Q�� �U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �]�R�V�W�D�Q�L�H�� �Q�L�H�]�Z���R�F�]�Q�L�H�� �R�S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�D�� �Q�D�� �V�W�U�R�Q�L�H�� �L�Q�W�H�U�Q�H�W�R�Z�H�M��
SantanderTFI.pl oraz przekazana Komisji.  

5. Likwida �W�R�U�H�P���)�X�Q�G�X�V�]�X���M�H�V�W���'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�����F�K�\�E�D���>�H���.�R�P�L�V�M�D���Z�\�]�Q�D�F�]�\���L�Q�Q�H�J�R���O�L�N�Z�L�G�D�W�R�U�D���� 

Art. 49 
�3�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D���N�R���F�R�Z�H���L���S�U�]�H�M���F�L�R�Z�H 

1. �3�R�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D���6�W�D�W�X�W�X���R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���� 

2. /Uchylony/.  

3. �:�V�]�H�O�N�L�H���N�Z�H�V�W�L�H���S�U�D�Z�Q�H���Q�L�H���X�M�Û�W�H���Z���6�W�D�W�X�F�L�H���E�Û�G�Ç���Uozstrzygane zgodnie z przepisami prawa polskiego.  

4. �=���F�K�Z�L�O�Ç���Z�S�L�V�X���)�X�Q�G�X�V�]�X���G�R���U�H�M�H�V�W�U�X���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���)�X�Q�G�X�V�]���Q�D�E�\�Z�D���R�V�R�E�R�Z�R���É���S�U�D�Z�Q�Ç���L���Z�V�W�Û�S�X�M�H���Z���S�U�D�Z�D���L���R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L��
�Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�F�K���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���S�R�G�O�H�J�D�M�Ç�F�\�F�K���S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�X���� 

(1) Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  

(2) �$�U�N�D���%�=���:�%�.���=�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�\���)�X�Q�G�X�V�]���–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���2�W�Z�D�U�W�\�� 

(3) Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  

(4) �$�U�N�D���%�=���:�%�.���2�F�K�U�R�Q�\���.�D�S�L�W�D���X���)�X�Q�G�X�V�]���–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���2�W�Z�D�U�W�\�� 

(5) Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  

(6) Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  

(7) Arka BZ WBK Energii Fundusz Inwestycyjny Otwarty.  

5. �=���F�K�Z�L�O�Ç���Z�V�N�D�]�D�Q�Ç���Z���X�V�W���������� 

a) �U�H�M�H�V�W�U�\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�V�W���� ���� �V�W�D�M�Ç�� �V�L�Û���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�D�P�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K��
im �Q�D�]�Z�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���S�R�Z�V�W�D���\�F�K���Z���Z�\�Q�L�N�X���S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�D���� 

b) �M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�V�W���� ���� �V�W�D�M�Ç�� �V�L�Û�� �-�H�G�Q�R�V�W�N�D�P�L�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K�� �L�P�� �Q�D�]�Z�Ç��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���S�R�Z�V�W�D���\�F�K���Z���Z�\�Q�L�N�X �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�D���� 

c) �D�N�W�\�Z�D�� �L�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�V�W���� ���� �V�W�D�M�Ç�� �V�L�Û�� �D�N�W�\�Z�D�P�L�� �L�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D�P�L�� �R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K�� �L�P�� �Q�D�]�Z�Ç��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���S�R�Z�V�W�D���\�F�K���Z���Z�\�Q�L�N�X���S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�D���� 

d) �I�X�Q�G�X�V�]�H���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���Z�V�N�D�]�D�Q�H���Z���X�V�W���������S�R�G�O�H�J�D�M�Ç���Z�\�N�U�H���O�H�Q�L�X���]���U�H�M�H�Vtru funduszy inwestycyjnych.  

6. �3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�D�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �G�R�� �U�H�M�H�V�W�U�µ�Z�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�V�W���� ���� �S�U�]�H�G�� �G�Q�L�H�P��
�S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\���� �]�� �F�K�Z�L�O�Ç�� �Z�S�L�V�X�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �G�R�� �U�H�M�H�V�W�U�X�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �V�W�D�M�Ç�� �V�L�Û�� �S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�D�P�L��
do �S�R�Z�V�W�D���\�F�K���]���L�F�K���S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�D���6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�µ�Z���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

7. �3�H���Q�R�P�R�F�Q�L�F�W�Z�D�� �X�G�]�L�H�O�R�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �G�R�� �U�H�M�H�V�W�U�µ�Z�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �I�X�Q�G�X�V�]�\���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ������ �X�S�R�Z�D�>�Q�L�D�M�Ç�F�H��
�S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N�D�� �G�R�� �]���R�>�H�Q�L�D�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� �]�� �F�K�Z�L�O�Ç�� �Z�S�L�V�X�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �G�R�� �U�H�M�H�V�W�U�X�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�E�H�M�P�X�M�Ç�� �W�D�N�>�H��
�X�S�U�D�Z�Q�L�H�Q�L�H�� �S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N�D�� �G�R�� �]���R�>�H�Q�L�D�� �]�O�H�F�H�Q�L�D�� �=�D�P�L�D�Q�\���� �Z�� �W�D�N�L�P�� �V�D�P�\�P�� �]�D�N�U�H�V�L�H�� �Z�� �M�D�N�L�P�� �S�H���Q�R�P�R�F�Q�L�N�� �M�H�V�W�� �X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\��
do �]���R�>�H�Q�L�D���]�O�H�F�H�Q�L�D���.�R�Q�Z�H�U�V�M�L���� 

8. �=�D�S�L�V�\���Q�D���Z�\�S�D�G�H�N�����P�L�H�U�F�L�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W�������������X�V�W���������S�N�W���������8�V�W�D�Z�\�����G�R�N�R�Q�D�Q�H���S�U�]�H�]���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���S�U�]�H�G���G�Q�L�H�P���Z�V�N�D�]�D�Q�\�P��
�Z���X�V�W�����������R�E�R�Z�L�Ç�]�X�M�Ç���R�G���W�H�M���G�D�W�\���Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���G�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���S�R�Z�V�W�D���\�F�K���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R���]���S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�D���R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K���L�P���Q�D�]�Z�Ç��
�I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����G�R���N�W�µ�U�\�F�K���S�L�H�U�Z�R�W�Q�L�H���]�R�V�W�D���\���G�R�N�R�Q�D�Q�H�����:���S�U�]�\�S�D�G�N�X�����J�G�\���U�H�D�O�L�]�D�F�M�D���S�U�]�H�]���)�X�Q�G�X�V�]���]�D�S�L�V�µ�Z���]���R�>�R�Q�\�F�K��
�G�R���U�µ�>�Q�\�F�K���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���X�V�W���������Q�L�H���E�\���D�E�\�����E�H�]���X�V�]�F�]�H�U�E�N�X���G�O�D���O�L�P�L�W�X���R�N�U�H���O�R�Q�H�J�R���Z art. 111 ust. 1 pkt 
������ �8�V�W�D�Z�\���� �P�R�>�O�L�Z�D���� �]�D�S�L�V�\�� �S�µ�<�Q�L�H�M�V�]�H�� �X�]�\�V�N�X�M�Ç�� �S�L�H�U�Z�V�]�H���V�W�Z�R�� �S�U�]�H�G�� �Z�F�]�H���Q�L�H�M�V�]�\�P�L�� �]�D�S�L�V�D�P�L���G�R�N�R�Q�D�Q�\�P�L�� �S�U�]�H�]�� �8�F�]�H�V�W�Q�L�N�D����
�8�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�H���]�D�S�L�V�X���Q�D���Z�\�S�D�G�H�N�����P�L�H�U�F�L���R�G���G�Q�L�D���Z�V�N�D�]�D�Q�H�J�R���Z���X�V�W���������S�R�Z�R�G�X�M�H���R�G�Z�R���D�Q�L�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K���Z�F�]�H���Q�L�H�M�V�]�\�F�K���]�D�S�L�V�µ�Z���� 

9. �=���F�K�Z�L�O�Ç���R�N�U�H���O�R�Q�Ç���Z���X�V�W���������)�X�Q�G�X�V�]���V�W�D�M�H���V�L�Û���V�W�U�R�Q�Ç���X�P�µ�Z���R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���–KE zawartych z funduszami inwestycyjnymi wskazanymi 
�Z���W�\�P���X�V�W�Û�S�L�H���� �=�� �W�Ç���F�K�Z�L�O�Ç���2�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\�� �X�S�U�D�Z�Q�L�R�Q�\�� �M�H�V�W���G�R���O�R�N�R�Z�D�Q�L�D�����U�R�G�N�µ�Z���Z���U�D�P�D�F�K���–�.�(�� �Z�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�F�K��
�R�I�H�U�X�M�Ç�F�\�F�K���–�.�(���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���U�H�J�X�O�D�P�L�Q�L�H���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D���–�.�(���V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�F�\�P���F�]�Û���É���X�P�R�Z�\���R���S�Uowadzenie IKE.  

10. �=���F�K�Z�L�O�Ç���Z�\�N�U�H���O�H�Q�L�D���]���U�H�M�H�V�W�U�X���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���I�X�Q�G�X�V�]�\���� 

(1) �$�U�N�D���%�=���:�%�.���$�N�F�M�L�����U�R�G�N�R�Z�H�M���L���:�V�F�K�R�G�Q�L�H�M���(�X�U�R�S�\���)�X�Q�G�X�V�]���–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���2�W�Z�D�U�W�\���� 

(2) Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  

(3) Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  
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�R�U�D�]�� �Z�S�L�V�D�Q�L�D�� �G�R�� �W�H�J�R�� �U�H�M�H�V�W�U�X�� �]�P�L�D�Q�� �6�W�D�W�X�W�X�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �Z�V�W�Û�S�X�M�H�� �Z�� �S�U�D�Z�D�� �L�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�L�� �Z�\�>�H�M�� �Z�\�P�L�H�Q�L�R�Q�\�F�K�� �I�X�Q�G�X�V�]�\���� �D�N�W�\�Z�D��
tych �I�X�Q�G�X�V�]�\���V�W�D�M�Ç���V�L�Û���D�N�W�\�Z�D�P�L���R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K���L�P���Q�D�]�Z�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���S�R�Z�V�W�D���\�F�K �Z���Z�\�Q�L�N�X���S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�D�����]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D��
�W�\�F�K�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�� �D�N�W�\�Z�D�� �R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K�� �L�P�� �Q�D�]�Z�Ç�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� �S�R�Z�V�W�D���\�F�K�� �Z�� �Z�\�Q�L�N�X�� �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�D���� �M�H�G�Q�R�V�W�N�L��
�X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���W�\�F�K���I�X�Q�G�X�V�]�\�� �V�W�D�M�Ç���V�L�Û���-�H�G�Q�R�V�W�N�D�P�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K���L�P���Q�D�]�Z�Ç���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� �S�R�Z�V�W�D���\�F�K���Z���Z�\�Q�L�N�X��
ich �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�D���� �U�H�M�H�V�W�U�\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �W�\�F�K�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �V�W�D�M�Ç�� �V�L�Û�� �6�X�E�U�H�M�H�V�W�U�D�P�L�� �R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K�� �L�P�� �Q�D�]�Z�Ç�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\��
�S�R�Z�V�W�D���\�F�K���Z���Z�\�Q�L�N�X���S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�D�����U�H�M�H�V�W�U�\���D�N�W�\�Z�µ�Z���W�\�F�K���I�X�Q�G�X�V�]�\���V�W�D�M�Ç���V�L�Û���V�X�E�U�H�M�H�V�W�U�D�P�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�\�F�K���L�P���Q�D�]�Z�Ç��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���S�R�Z�V�W�D���\�F�K���Z���Z�\�Q�L�N�X���S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�D���� 

11. Postanowienia ust. 6 �� ���� �V�W�R�V�X�M�H�� �V�L�Û�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R�� �G�R�� �S�U�]�H�N�V�]�W�D���F�H�Q�L�D�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K�� �Z�� �X�V�W���� ������ �Z�� �Q�R�Z�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H��
�Z�\�R�G�U�Û�E�Q�L�R�Q�H���Z���U�D�P�D�F�K���)�X�Q�G�X�V�]�X���� 

�&�=�Ú���È���–�–��  �3�2�6�7�$�1�2�:�–�(�1�–�$���2�'�5�Ú�%�1�(���'�/�$���3�2�6�=�&�=�(�*�•�/�1YCH SUBFUNDUSZY  
�5�R�]�G�]�L�D���������� Subfundusz Santander Akcji Polskich  

Art. 50 
Zasady polityki inwestycyjnej Subfunduszu Santander Akcji Polskich  

1. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���M�H�V�W���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���D�N�F�M�L���L���O�R�N�X�M�H���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�������������V�]�H���É�G�]�L�H�V�L�Ç�W���V�]�H���É���S�U�R�F�H�Q�W�����V�Z�R�L�F�K���D�N�W�\�Z�µ�Z���Z���D�N�F�M�H i instrumenty 
finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne 
�S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���� �Z�� �W�\�P�� �L�Q�N�R�U�S�R�U�X�M�Ç�F�H�� �S�U�D�Z�D�� �P�D�M�Ç�W�N�R�Z�H�� �R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�H�� �S�U�D�Z�R�P�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P�� �]�� �D�N�F�M�L���� �Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H��
na podsta �Z�L�H�� �Z���D���F�L�Z�\�F�K�� �S�U�]�H�S�L�V�µ�Z�� �S�U�D�Z�D�� �S�R�O�V�N�L�H�J�R�� �O�X�E�� �R�E�F�H�J�R������ �:�\�E�µ�U�� �D�N�F�M�L�� �G�R�� �S�R�U�W�I�H�O�D�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�H�� �Z�� �R�S�D�U�F�L�X�� �R�� �D�Q�D�O�L�]�Û��
�I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�Ç���� 

2. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���M�H�V�W���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���U�\�Q�N�X���N�U�D�M�R�Z�H�J�R���L���O�R�N�X�M�H���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�������������V�]�H���É�G�]�L�H�V�L�Ç�W���V�]�H���É���S�U�R�F�H�Q�W�����V�Z�R�L�F�K���D�N�W�\�Z�µ�Z���Z���D�N�W�\�Z�D��
krajo �Z�H�����S�U�]�\���F�]�\�P���Q�D���S�R�W�U�]�H�E�\���Z�\�O�L�F�]�D�Q�L�D���O�L�P�L�W�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���]�D���D�N�W�\�Z�D���N�U�D�M�R�Z�H���X�]�Q�D�M�H���V�L�Û���� 

a) �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���S�R�G�P�L�R�W�\���]���V�L�H�G�]�L�E�Ç���Q�D���W�H�U�\�W�R�U�L�X�P���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���� 

b) �Q�D�O�H�>�Q�R���F�L���Z�\�U�D�>�R�Q�H���Z���Z�D�O�X�F�L�H���S�R�O�V�N�L�H�M���� 

c) ���U�R�G�N�L���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���Q�D���U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\�F�K���Z���Z�D�O�X�F�L�H���S�R�O�V�N�L�H�M���� 

3. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�L�H�U�D�É�� �X�P�R�Z�\���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �S�U�D�Z�D�� �P�D�M�Ç�W�N�R�Z�H���� �]�� �L�Q�Q�\�P�� �Q�L�>�� �)�X�Q�G�X�V�]��
�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�P���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���� 

4. �–�O�H�N�U�R�É�� �Z�� �Q�L�Q�L�H�M�V�]�\�P�� �5�R�]�G�]�L�D�O�H�� �P�R�Z�D�� �M�H�V�W�� �R�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�X�� �D�N�W�\�Z�µ�Z���� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�X�� �X�P�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �O�X�E�� �Q�D�E�\�Z�D�Q�L�X��
przez �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �S�U�D�Z�� �L�� �R�E�R�Z�L�Ç�]�N�µ�Z���� �Z�V�]�H�O�N�L�H�� �W�H�J�R�� �U�R�G�]�D�M�X�� �F�]�\�Q�Q�R���F�L�� �S�U�D�Z�Q�H�� �S�R�G�H�M�P�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç�� �S�U�]�H�]�� �)�X�Q�G�X�V�]�� �G�]�L�D���D�M�Ç�F�\��
w imieniu i na rzecz Subfunduszu Santander Akcj i Polskich. 

Art. 51 
Cel inwestycyjny Subfunduszu Santander Akcji Polskich  

1. �&�H�O�H�P�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �M�H�V�W�� �Z�]�U�R�V�W�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�� �Z�\�Q�L�N�X�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �Z�D�U�W�R���F�L�� �O�R�N�D�W���� �)�X�Q�G�X�V�]��
nie �J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D���F�H�O�X���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���� 

2. �'�R�F�K�µ�G���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���Z���Z�\�Q�L�N�X���G�R�N�R�Q�D�Q�\�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L���S�R�Z�L�Û�N�V�]�D���Z�D�U�W�R���É���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���L�����R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�R����
�Z�D�U�W�R���É���-�H�G�Q�R�V�W�N�L���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�����D���M�H�J�R���Z�\�S���D�W�D���Q�L�H���M�H�V�W���P�R�>�O�L�Z�D���E�H�]���R�G�N�X�S�L�H�Q�L�D���-�H�G�Q�R�V�W�H�N���8�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���� 

Art. 52 
Inwestycje Subfunduszu Santander Akcj i Polskich 

1. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���O�R�N�R�Z�D�É���V�Z�R�M�H���$�N�W�\�Z�D�����]���]�D�V�W�U�]�H�>�H�Q�L�H�P���X�V�W�����������D�U�W�����������R�U�D�]���D�U�W�������������Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���� 

(1) �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���� �S�R�U�Û�F�]�R�Q�H�� �O�X�E�� �J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]�� �6�N�D�U�E�� �3�D���V�W�Z�D�� �O�X�E���1�D�U�R�G�R�Z�\�� �%�D�Q�N�� �3�R�O�V�N�L���� �S�D�S�L�H�U�\��
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �G�R�S�X�V�]�F�]�R�Q�H�� �G�R�� �R�E�U�R�W�X�� �Q�D�� �U�\�Q�N�X�� �U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P��
�5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �O�X�E�� �Z�� �3�D���V�W�Z�L�H�� �&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�P���� �D�� �W�D�N�>�H �Q�D�� �U�\�Q�N�X�� �]�R�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D�Q�\�P�� �Q�L�H�E�Û�G�Ç�F�\�P�� �U�\�Q�N�L�H�P��
�U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P���Z���5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M���3�R�O�V�N�L�H�M���O�X�E���3�D���V�W�Z�L�H���&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�P���R�U�D�] na Rynkach,  

(2) �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �E�Û�G�Ç�F�H�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �R�I�H�U�W�\�� �S�X�E�O�L�F�]�Q�H�M���� �M�H�>�H�O�L�� �Z�D�U�X�Q�N�L�� �H�P�L�V�M�L��
lub  �S�L�H�U�Z�V�]�H�M���R�I�H�U�W�\���S�X�E�O�L�F�]�Q�H�M���]�D�N���D�G�D�M�Ç���]���R�>�H�Q�L�H���Z�Q�L�R�V�N�X���R���G�R�S�X�V�]�F�]�H�Q�L�H���G�R���R�E�U�R�W�X���� �R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���S�N�W������������ �R�U�D�] gdy 
dopuszczenie d �R���W�H�J�R���R�E�U�R�W�X���M�H�V�W���]�D�S�H�Z�Q�L�R�Q�H���Z���R�N�U�H�V�L�H���Q�L�H���G���X�>�V�]�\�P���Q�L�>���U�R�N���R�G���G�Q�L�D�����Z���N�W�µ�U�\�P���S�R���U�D�]���S�L�H�U�Z�V�]�\���Q�D�V�W�Ç�S�L��
�]�D�R�I�H�U�R�Z�D�Q�L�H���W�\�F�K���S�D�S�L�H�U�µ�Z���O�X�E���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���� 

(3) depozyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych - w rozumieniu Ustawy - lub �� �]�D�� �]�J�R�G�Ç�� �.�R�P�L�V�M�L���� w bankach 
zagranicznych - �Z�� �U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X�� �8�V�W�D�Z�\���� �R�� �W�H�U�P�L�Q�L�H�� �]�D�S�D�G�D�O�Q�R���F�L�� �Q�L�H�� �G���X�>�V�]�\�P�� �Q�L�>�� �U�R�N���� �S���D�W�Q�H�� �Q�D���>�Ç�G�D�Q�L�H�� �O�X�E�� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�Q�D��
�Z�\�F�R�I�D�É���S�U�]�H�G���W�H�U�P�L�Q�H�P���]�D�S�D�G�D�O�Q�R���F�L���� 

(4) �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���L�Q�Q�H���Q�L�>���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���S�N�W�����������L�������������M�H�>�H�O�L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���W�H���O�X�E���L�F�K���H�P�L�W�H�Q�W���S�R�G�O�H�J�D�M�Ç���U�H�J�X�O�D�F�M�R�P��
�P�D�M�Ç�F�\�P���Q�D���F�H�O�X���R�F�K�U�R�Q�Û���L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���L���R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L���R�U�D�]���V�Ç���� 

a) �H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���� �S�R�U�Û�F�]�R�Q�H�� �O�X�E�� �J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �6�N�D�U�E�� �3�D���V�W�Z�D���� �1�D�U�R�G�R�Z�\�� �%�D�Q�N�� �3�R�O�V�N�L���� �M�H�G�Q�R�V�W�N�Û�� �V�D�P�R�U�]�Ç�G�X��
�W�H�U�\�W�R�U�L�D�O�Q�H�J�R�����Z���D���F�L�Z�H���F�H�Q�W�U�D�O�Q�H�����U�H�J�L�R�Q�D�O�Q�H���O�X�E���O�R�N�D�O�Q�H���Z���D�G�]�H���S�X�E�O�L�F�]�Q�H���3�D���V�W�Z�D���&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�H�J�R�����D�O�E�R���S�U�]�H�]���E�D�Q�N��
�F�H�Q�W�U�D�O�Q�\�� �3�D���V�W�Z�D�� �&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�H�J�R���� �(�X�U�R�S�H�M�V�N�L�� �%�D�Q�N�� �&�H�Q�W�U�D�O�Q�\���� �8�Q�L�Û�� �(�X�U�R�S�H�M�V�N�Ç�� �O�X�E�� �(�X�U�R�S�H�M�V�N�L�� �%�D�Q�N�� �–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\����
�S�D���V�W�Z�R���L�Q�Q�H���Q�L�>���3�D���V�W�Z�R���&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�H�����D�O�E�R�����Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���S�D���V�W�Z�D���I�H�G�H�U�D�O�Q�H�J�R�����S�U�]�H�]���M�H�G�Q�H�J�R���]���F�]���R�Q�N�µ�Z���I�H�G�H�U�D�F�M�L����
�D�O�E�R���S�U�]�H�]���R�U�J�D�Q�L�]�D�F�M�Û���P�L�Û�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�Ç�����G�R���N�W�µ�U�H�M���Q�D�O�H�>�\���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M���M�H�G�Q�R���3�D���V�W�Z�R���&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�H�����O�X�E�� 

b) �H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���� �S�R�U�Û�F�]�R�Q�H�� �O�X�E�� �J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�� �S�R�G�O�H�J�D�M�Ç�F�\�� �Q�D�G�]�R�U�R�Z�L�� �Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �R�U�J�D�Q�X�� �Q�D�G�]�R�U�X��
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nad rynkiem finansow �\�P���� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �N�U�\�W�H�U�L�D�P�L�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L�� �S�U�D�Z�H�P�� �Z�V�S�µ�O�Q�R�W�R�Z�\�P���� w rozumieniu Ustawy, 
albo  �S�U�]�H�]���S�R�G�P�L�R�W���S�R�G�O�H�J�D�M�Ç�F�\���L���V�W�R�V�X�M�Ç�F�\���V�L�Û���G�R���]�D�V�D�G�����N�W�µ�U�H���V�Ç���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M���W�D�N���U�\�J�R�U�\�V�W�\�F�]�Q�H�����M�D�N���R�N�U�H���O�R�Q�H���S�U�D�Z�H�P��
�Z�V�S�µ�O�Q�R�W�R�Z�\�P���� w rozumieniu Ustawy, lub  

c) emitowane prze �]���S�R�G�P�L�R�W�����N�W�µ�U�H�J�R���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���V�Ç���Z���R�E�U�R�F�L�H���Q�D���U�\�Q�N�X���U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z pkt 
(1),  

(5) �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���� �L�Q�Q�H���Q�L�>���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���S�N�W������������ �������� �L�� ���������� �]���W�\�P���>�H�����Ç�F�]�Q�D���Z�D�U�W�R���É�� �W�\�F�K��
�O�R�N�D�W���Q�L�H���P�R�>�H���S�U�]�H�Z�\�>�V�]�\�É�������������G�]�L�H�V�L�Û�F�L�X���S�U�R�F�H�Q�W�����Z�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� 

2. �/�R�N�R�Z�D�Q�L�H���Z���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���O�X�E���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���E�Û�G�Ç�F�H���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���R�E�U�R�W�X���Q�D���U�\�Q�N�X���]�R�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D�Q�\�P��
�R�U�D�]���Z���S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�����N�W�µ�U�\�F�K���G�R�S�X�V�]�F�]�H�Q�L�H���G�R �W�D�N�L�H�J�R���R�E�U�R�W�X���M�H�V�W���]�D�S�H�Z�Q�L�R�Q�H���Z���S�D���V�W�Z�L�H��
�L�Q�Q�\�P�� �Q�L�>�� �5�]�H�F�]�S�R�V�S�R�O�L�W�D�� �3�R�O�V�N�D���� �3�D���V�W�Z�R�� �&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�H�� �O�X�E�� �S�D���V�W�Z�R�� �Q�D�O�H�>�Ç�F�H�� �G�R�� �2�(�&�'���� �Z�\maga uzyskania zgody Komisji 
na �G�R�N�R�Q�\�Z�D�Q�L�H���O�R�N�D�W���Q�D���R�N�U�H���O�R�Q�H�M���J�L�H���G�]�L�H���O�X�E���U�\�Q�N�X���� 

3. �–�O�H�N�U�R�É���Z���Q�L�Q�L�H�M�V�]�\�P���5�R�]�G�]�L�D�O�H���M�H�V�W���P�R�Z�D���R���S�D�S�L�H�U�D�F�K���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�����U�R�]�X�P�L�H���V�L�Û���S�U�]�H�]���W�R���D�N�F�M�H�����S�U�D�Z�D���S�R�E�R�U�X�����S�U�D�Z�D���G�R���D�N�F�M�L����
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i inne zbywalne papiery 
�Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H���� �Z�� �W�\�P�� �L�Q�N�R�U�S�R�U�X�M�Ç�F�H�� �S�U�D�Z�D�� �P�D�M�Ç�W�N�R�Z�H�� �R�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F�H�� �S�U�D�Z�R�P�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�\�P�� �]�� �D�N�F�M�L�� �O�X�E�� �]�� �]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �G���X�J�X����
�Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���Z���D���F�L�Z�\�F�K���S�U�]�H�S�L�V�µ�Z���S�U�D�Z�D���S�R�O�V�N�L�H�J�R���O�X�E���R�E�F�H�J�R���� 

Art. 53 
Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu Santander Akcji Polskich  

1. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���X�W�U�]�\�P�X�M�H�����Z�\���Ç�F�]�Q�L�H���Z���]�D�N�U�H�V�L�H���Q�L�H�]�E�Û�G�Q�\�P���G�R���]�D�V�S�R�N�R�M�H�Q�L�D���E�L�H�>�Ç�F�\�F�K���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�����)�X�Q�G�X�V�]�X�����F�]�Û���É���V�Z�R�L�F�K���D�N�W�\�Z�µ�Z��
na rachunkach bankowych.  

2. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���O�R�N�R�Z�D�É���S�R�Q�D�G�����������S�L�Û�É���S�U�R�F�H�Q�W�����Z�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����Q�L�H���Z�L�Û�F�H�M���M�H�G�Q�D�N���Q�L�>�������������G�]�L�H�V�L�Û�É���S�U�R�F�H�Q�W����
�Z�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �M�H�G�H�Q�� �S�R�G�P�L�R�W���� �M�H�>�H�O�L�� ���Ç�F�]�Q�D�� �Z�D�U�W�R���É�� �W�\�F�K�� �O�R�N�D�W��
nie �S�U�]�H�N�U�R�F�]�\�������������F�]�W�H�U�G�]�L�H�V�W�X���S�U�R�F�H�Q�W�����Z�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� 

3. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �O�R�N�R�Z�D�É�� �G�R�� �������� ���G�Z�X�G�]�L�H�V�W�X �S�U�R�F�H�Q�W���� �Z�D�U�W�R���F�L�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� ���Ç�F�]�Q�L�H�� �Z�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H��
lub  �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�� �Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �S�R�G�P�L�R�W�\�� �Q�D�O�H�>�Ç�F�H�� �G�R�� �J�U�X�S�\�� �N�D�S�L�W�D���R�Z�H�M���� �Z�� �U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X�� �8�V�W�D�Z�\��
o �5�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�����G�O�D���N�W�µ�U�H�M���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D���V�L�Û���V�N�R�Q�V�R�O�L�G�R�Z�D�Q�H���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���O�R�N�R�Z�D�É���S�R�Q�D�G ���������S�L�Û�É��
�S�U�R�F�H�Q�W������ �Q�L�H�� �Z�L�Û�F�H�M�� �M�H�G�Q�D�N�� �Q�L�>�� �������� ���G�]�L�H�V�L�Û�É�� �S�U�R�F�H�Q�W���� �Z�D�U�W�R���F�L�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �O�X�E instrumenty 
�U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���Z�\�H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���M�H�G�H�Q���S�R�G�P�L�R�W���Q�D�O�H�>�Ç�F�\���G�R���J�U�X�S�\���N�D�S�L�W�D���R�Z�H�M�����R���N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���]�G�D�Q�L�X���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�P���� 

4. ���Ç�F�]�Q�D�� �Z�D�U�W�R���É�� �O�R�N�D�W�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���� �Z�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �X�O�R�N�R�Z�D����
�S�R�Q�D�G�� ������ ���S�L�Û�É�� �S�U�R�F�H�Q�W���� �Z�D�U�W�R���F�L�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �Q�L�H�� �Z�L�Û�F�H�M�� �M�H�G�Q�D�N�� �Q�L�>�� �������� ���G�]�L�H�V�L�Û�É�� �S�U�R�F�H�Q�W������ �Z�\emitowane 
przez �S�R�G�P�L�R�W�\�� �Q�D�O�H�>�Ç�F�H�� �G�R�� �J�U�X�S�\�� �N�D�S�L�W�D���R�Z�H�M���� �R�� �N�W�µ�U�H�M�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ������ �R�U�D�]�� �L�Q�Q�H�� �S�R�G�P�L�R�W�\���� �Q�L�H�� �P�R�>�H�� �S�U�]�H�N�U�R�F�]�\�É��
40% ���F�]�W�H�U�G�]�L�H�V�W�X���S�U�R�F�H�Q�W�����Z�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� 

5. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���� 

Art. 54 
Inwestycje Subfunduszu Santander Akcji Polskich w instrumenty pochodne  

1. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�D�Z�L�H�U�D�É���X�P�R�Z�\���P�D�M�Ç�F�H���]�D���S�U�]�H�G�P�L�R�W���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H���G�R�S�X�V�]�F�]�R�Q�H���G�R���R�E�U�R�W�X���Q�D���Uynku regulowanym 
�Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M�� �3�R�O�V�N�L�H�M�� �O�X�E�� �Z�� �3�D���V�W�Z�L�H�� �&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�P���� �D�� �W�D�N�>�H�� �Q�D�� �M�H�G�Q�\�P�� �]�� �5�\�Q�N�µ�Z���� �R�U�D�]�� �X�P�R�Z�\�� �P�D�M�Ç�F�H��
za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne.  

2. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�D�Z�L�H�U�D�É���X�P�R�Z�\�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P���>�H���� 

(1) zawarcie umowy jest zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu,  

(2) �X�P�R�Z�D�� �P�D�� �Q�D�� �F�H�O�X�� �]�D�S�H�Z�Q�L�H�Q�L�H�� �V�S�U�D�Z�Q�H�J�R�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D�� �S�R�U�W�I�H�O�H�P�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �O�X�E�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�H�� �U�\�]�\�N�D��
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�J�R���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]�H���]�P�L�D�Q�Ç���� 

a) �N�X�U�V�µ�Z�����F�H�Q���O�X�E���Z�D�U�W�R���F�L���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���U�\�Q�N�X���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R�����S�R�V�L�D�G�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]����
�D�O�E�R�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �U�\�Q�N�X�� �S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���� �N�W�µ�U�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �]�D�P�L�H�U�]�D�� �Q�D�E�\�É�� �Z�� �S�U�]�\�V�]���R���F�L����
w tym umowa pozwala na przeniesienie ryzyka kredytowego z �Z�L�Ç�]�D�Q�H�J�R���]���W�\�P�L���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�P�L���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�P�L���� 

b) �N�X�U�V�µ�Z���Z�D�O�X�W���Z���]�Z�L�Ç�]�N�X���]���O�R�N�D�W�D�P�L���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� 
c) �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �Z�� �]�Z�L�Ç�]�N�X�� �]�� �O�R�N�D�W�D�P�L�� �Z�� �G�H�S�R�]�\�W�\���� �G���X�>�Q�H�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �U�\�Q�N�X��

�S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H�J�R���R�U�D�]���D�N�W�\�Z�D�P�L���X�W�U�]�\�P�\�Z�D�Q�\�P�L���Q�D���]�D�V�S�R�N�R�M�H�Q�L�H���E�L�H�>�Ç�F�\�F�K���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� 
(3) �E�D�]�Û�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K���� �Z�� �W�\�P�� �Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K���� �V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��

�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W�����������X�V�W���������S�N�W������������ (2) i (4) Statutu, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz  

(4) �L�F�K���Z�\�N�R�Q�D�Q�L�H���Q�D�V�W�Ç�S�L���S�U�]�H�]���G�R�V�W�D�Z�Û���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���D�U�W�������������O�X�E���S�U�]�H�]���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�H���S�L�H�Q�L�Û�>�Q�H���� 

3. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���]�D�Z�L�H�U�D�É���X�P�R�Z�\���P�D�M�Ç�F�H���]�D���S�U�]�H�G�P�L�R�W���Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���O�X�E���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H�� 

(1) terminowe trans �D�N�F�M�H���]�D�N�X�S�X�������V�S�U�]�H�G�D�>�\���Z�D�O�X�W���� 

(2) �N�R�Q�W�U�D�N�W�\���W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����Z�D�U�U�D�Q�W�\���L���R�S�F�M�H���Q�D���R�J���D�V�]�D�Q�H���Q�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�F�K���U�\�Q�N�D�F�K���L�Q�G�H�N�V�\���D�N�F�M�L�����*�3�:�����9�L�H�Q�Q�D���6�W�R�F�N���(�[�F�K�D�Q�J�H����
Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, Eurone xt, Liffe, Deutsche 
Borse,  
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(3) �N�R�Q�W�U�D�N�W�\���W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�����Z�D�U�U�D�Q�W�\���L���R�S�F�M�H���Q�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���Q�R�W�R�Z�D�Q�H���Q�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�F�K���J�L�H���G�D�F�K�����*�3�:�����9�L�H�Q�Q�D���6�W�R�F�N��
Exchange, Budapest Stock Exchange, Prague Stock Exchange, Borsa Istanbul, London Stock Exchange, Eurex, Eur onext, Liffe, 
Deutsche Borse,  

(4) �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�H���V�Z�D�S���Q�D���V�W�R�S�Û���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�Ç���� 

(5) transakcje swap walutowy.  

4. �.�U�\�W�H�U�L�X�P�� �Z�\�E�R�U�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ���� �S�N�W�� ���������� �E�Û�G�]�L�H�� �G�R�S�D�V�R�Z�D�Q�L�H�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z��
do planowanych lub zrealizowanych �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �]�D�N�X�S�X�� ���� �V�S�U�]�H�G�D�>�\�� �S�D�S�L�H�U�µ�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �F�H�Q�D�� �M�H�V�W�� �Z�\�U�D�>�R�Q�D��
w �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�F�K�� �Z�D�O�X�W�D�F�K�� �R�E�F�\�F�K���� �.�U�\�W�H�U�L�D�P�L�� �Z�\�E�R�U�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ���� �S�N�W�� ���������� �������� �E�Û�G�Ç����
�S���\�Q�Q�R���É�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���� �N�R�V�]�W�\�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �R�U�D�]���� w p�U�]�\�S�D�G�N�X�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�\�F�K��- �Z�D�U�W�R���É�� �U�\�]�\�N�D��
kontrahenta.  

5. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���E�Û�G�]�L�H���]�D�Z�L�H�U�D�����X�P�R�Z�\���P�D�M�Ç�F�H���]�D���S�U�]�H�G�P�L�R�W���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������S�N�W�����������S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P����
�>�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �E�Û�G�]�L�H�� �S�R�V�L�D�G�D���� �D�N�W�\�Z�D�� �O�X�E�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D�� �Z�\�U�D�>�R�Q�H�� �Z�� �Z�D�O�X�W�D�F�K�� �R�E�F�\�F�K�� �D�O�E�R�� �E�Û�G�]�L�H�� �L�V�W�Q�L�D���R�� �Z�\�V�R�N�L�H��
�S�U�D�Z�G�R�S�R�G�R�E�L�H���V�W�Z�R�� �]�D�Z�D�U�F�L�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �Z�V�N�X�W�H�N�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�R�Z�V�W�D�Q�L�H�� �]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H�� �O�X�E�� �Q�D�O�H�>�Q�R���É�� �Z�\�U�D�>�R�Q�D�� �Z�� �Z�D�O�X�F�L�H�� �R�E�F�H�M����
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �E�Û�G�]�L�H�� �]�D�Z�L�H�U�D���� �X�P�R�Z�\�� �P�D�M�Ç�F�H�� �]�D�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �R�� �N�W�µ�U�\�Fh mowa w ust. 3 pkt (2) �� (3) 
pod  �Z�D�U�X�Q�N�L�H�P�����>�H���V�]�D�F�R�Z�D�Q�\���N�R�V�]�W���Z�\�N�R�Q�D�Q�L�D�����Z���G�D�Q�\�P���W�H�U�P�L�Q�L�H�����S�O�D�Q�R�Z�D�Q�\�F�K���]�P�L�D�Q���D�O�R�N�D�F�M�L���S�R�P�L�Û�G�]�\���D�N�F�M�H���D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\��
�G���X�>�Q�H�� �R�U�D�]�� �]�P�L�D�Q�� �Z�L�H�O�N�R���F�L�� �S�R�]�\�F�M�L�� �Z�� �D�N�F�M�D�F�K�� �S�R�V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�F�K�� �V�S�µ���H�N���� �]�� �X�>�\�F�L�H�P�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K���M�H�V�W �Q�L�>�V�]�\�� �Q�L�>��
w �S�U�]�\�S�D�G�N�X���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�F�K���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���Q�D���U�\�Q�N�X���D�N�F�M�L���O�X�E���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�X���D�N�F�M�L���V�Ç���Q�L�H�P�R�>�O�L�Z�H���E�Ç�G�<���X�W�U�X�G�Q�L�R�Q�H�����6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]��
�E�Û�G�]�L�H���]�D�Z�L�H�U�D�����X�P�R�Z�\���P�D�M�Ç�F�H���]�D���S�U�]�H�G�P�L�R�W���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������S�N�W������������ (5), gdy oczekiwany kierunek 
�]�P�L�D�Q�� �V�W�µ�S�� �S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�� �O�X�E�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W�� �V�W�Z�D�U�]�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���É�� �R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�D�� �Z�\�>�V�]�H�M�� �V�W�R�S�\�� �]�Z�U�R�W�X�� �]�� �F�]�Û���F�L�� �G���X�>�Q�H�M�� �S�R�U�W�I�H�O�D��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����7�U�D�Q�V�D�N�F�M�H�����N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\���S�R�F�K�R�G�Q�H�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������E�Û�G�Ç��
zawierane z  �S�R�G�P�L�R�W�D�P�L���V�S�H���Q�L�D�M�Ç�F�\�P�L���N�U�\�W�H�U�L�D���Z�V�N�D�]�D�Q�H���Z���i�������X�V�W���������5�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���0�L�Q�L�V�W�U�D���)�L�Q�D�Q�V�µ�Z���]���G�Q�L�D���������N�Z�L�H�W�Q�L�D������������
�U�R�N�X���Z���V�S�U�D�Z�L�H���]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�D���S�U�]�H�]�� �I�X�Q�G�X�V�]�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�� �R�W�Z�D�U�W�\���X�P�µ�Z���� �N�W�µ�U�\�F�K���S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P���V�Ç���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �Z���W�\�P��
niewystandaryzowane inst �U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H�� ���'�]���� �8���� �]�� ���������� �U������ �S�R�]���� �������� �]�H�� �]�P������ �E�Û�G�Ç�F�\�P�L�� �E�D�Q�N�D�P�L�� �N�U�D�M�R�Z�\�P�L���� �E�D�Q�N�D�P�L��
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�P�L�����L�Q�V�W�\�W�X�F�M�D�P�L���N�U�H�G�\�W�R�Z�\�P�L�����Z���U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���8�V�W�D�Z�\�����R�U�D�]���S�R�V�L�D�G�D�M�Ç�F�\�P�L���Z���G�Q�L�X���]�D�Z�D�U�F�L�D���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� 

(1) �U�D�W�L�Q�J���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\���Z���Z�D�O�X�F�L�H���R�E�F�H�M���Q�D���S�R�]�L�R�P�L�H���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���Q�D�G�D�Q�\���S�U�]�H�]���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M���M�H�G�Q�Ç���]���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\�F�K���D�J�H�Q�F�M�L��
ratingowych: Moody's, Standard and Poor's lub Fitch lub  

(2) �N�D�S�L�W�D���\�� �Z���D�V�Q�H���Z���Z�\�V�R�N�R���F�L�� �F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�������������������������������� �]���� ���S�L�Û�F�L�X�V�H�W���P�L�O�L�R�Q�µ�Z���]���R�W�\�F�K���� �D�O�E�R���M�H�M���U�µ�Z�Q�R�Z�D�U�W�R���F�L�� �Z���Z�D�O�X�F�L�H��
obcej,  

lu�E���L�F�K���R�G�G�]�L�D���D�P�L���� 

6. �=�� �]�D�Z�L�H�U�D�Q�L�H�P�� �X�P�µ�Z�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K���]�D�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�� �S�R�F�K�R�G�Q�H���� �R�� �N�W�µ�U�\�F�K�� �P�R�Z�D�� �Z�� �X�V�W���� ������ �Z�L�Ç�>�Ç�� �V�L�Û�� �Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H�� �U�R�G�]�D�M�H��
ryzyk:  

(1) �U�\�]�\�N�R���N�R�Q�W�U�D�K�H�Q�W�D�����S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H���Q�D���P�R�>�O�L�Z�R���F�L���Q�L�H�Z�\�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���V�L�Û���S�U�]�H�]���V�W�U�R�Q�\���X�P�µ�Z���]���)�X�Q�G�X�V�]�H�P���]���S�U�]�\�M�Û�W�\�F�K���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D������
�:�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�L�D�� �V�L�Û�� �W�H�J�R�� �U�\�]�\�N�D�� �V�W�U�D�W�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �M�H�V�W�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�D�� �G�R�� �Z�L�H�O�N�R���F�L�� �Q�L�H�]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H�J�R�� �]�\�V�N�X��
�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���]���W�\�W�X���X���]�D�Z�D�U�W�H�M���Q�L�H�Z�\�V�W�D�Q�G�D�U�\�]�R�Z�D�Q�H�M���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���S�R�F�K�R�G�Q�H�M���� 

(2) �U�\�]�\�N�R�� �U�\�Q�N�R�Z�H���� �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H�� �Q�D�� �R�G�P�L�H�Q�Q�\�P�� �R�G�� �S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D���� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�� �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�X�� �V�L�Û�� �N�X�U�V�µ�Z�� �Z�D�O�X�W���� �Z�L�H�O�N�R���F�L��
�U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���V�W�µ�S���S�U�R�F�H�Q�W�R�Z�\�F�K�����F�H�Q���D�N�F�M�L���R�U�D�]���Z�D�U�W�R���F�L���L�Q�G�H�N�V�µ�Z���J�L�H���G�R�Z�\�F�K���� 

(3) �U�\�]�\�N�R�� �S���\�Q�Q�R���F�L���� �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H�� �Q�D�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �]�D�P�N�Q�L�Û�F�L�D�� �Z�� �N�U�µ�W�N�L�P�� �F�]�D�V�L�H�� �R�W�Z�D�U�W�\�F�K�� �S�R�]�\�F�M�L�� �Q�D�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�F�K��
bez nega�W�\�Z�Q�H�J�R�� �Z�S���\�Z�X�� �Q�D�� �F�H�Q�Û�� �]�E�\�Z�D�Q�\�F�K�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �O�X�E�� �Z�\�Q�L�N�D�M�Ç�F�H�M�� �]�� �E�U�D�N�X�� �S�R�S�\�W�X�� �Q�L�H�P�R�>�Q�R���F�L�� �]�D�P�N�Q�L�Û�F�L�D��
�R�W�Z�D�U�W�\�F�K���S�R�]�\�F�M�L���S�U�]�H�G���W�H�U�P�L�Q�H�P���Z�\�N�R�Q�D�Q�L�D���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���� 

(4) �U�\�]�\�N�R�� �E���Û�G�Q�H�M�� �Z�\�F�H�Q�\�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z���� �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�H�� �Q�D�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�X�� �G�D�Q�\�F�K�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �]�D�Z�L�H�U�D�M�Ç�F�\�F�K���E���Û�G�\���� �F�R�� �P�R�>�H��
�V�S�R�Z�R�G�R�Z�D�É�� �Z�\�N�D�]�D�Q�L�H�� �Z�\�F�H�Q�\�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K�� �Z�� �S�R�U�W�I�H�O�X�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Q�L�H�R�G�]�Z�L�H�U�F�L�H�G�O�D�M�Ç�F�H�M�� �L�F�K�� �Z�D�U�W�R���F�L��
godziwej.  

7. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �Q�D�E�\�Z�D�É�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �]�� �Z�E�X�G�R�Z�D�Q�\�P�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�H�P�� �S�R�F�K�R�G�Q�\�P���� �Q�D�� �Z�D�U�X�Q�N�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K��
w Ustawie.   

Art. 55 
�–�Q�Z�H�V�W�\�F�M�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���$�N�F�M�L���3�R�O�V�N�L�F�K���Z���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� 

1. �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���P�R�>�H���Q�D�E�\�Z�D�É���� 

(1) �M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�Q�Q�\�F�K�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�W�Z�D�U�W�\�F�K�� �P�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�H�G�]�L�E�Û�� �Q�D�� �W�H�U�\�W�R�U�L�X�P�� �5�]�H�F�]�\�S�R�V�S�R�O�L�W�H�M��
Polskiej,  

(2) �W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Qictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy,  

(3) �W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���H�P�L�W�R�Z�D�Q�H���S�U�]�H�]���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���P�D�M�Ç�F�H���V�L�H�G�]�L�E�Û���]�D���J�U�D�Q�L�F�Ç�����M�H�>�H�O�L���� 

a) �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���W�H���R�I�H�U�X�M�Ç���S�X�E�O�L�F�]�Q�L�H���W�\�W�X���\���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D���L���X�P�D�U�]�D�M�Ç���M�H���Q�D���>�Ç�G�D�Qie uczestnika,  
b) �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H�� �W�H�� �S�R�G�O�H�J�D�M�Ç�� �Q�D�G�]�R�U�R�Z�L�� �Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �R�U�J�D�Q�X�� �Q�D�G�]�R�U�X�� �Q�D�G�� �U�\�Q�N�L�H�P�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�P�� �O�X�E�� �N�D�S�L�W�D���R�Z�\�P�� �3�D���V�W�Z�D��

�&�]���R�Q�N�R�Z�V�N�L�H�J�R���O�X�E���S�D���V�W�Z�D���Q�D�O�H�>�Ç�F�H�J�R���G�R���2�(�&�'���R�U�D�]���]�D�S�H�Z�Q�L�R�Q�D���M�H�V�W�����Q�D���]�D�V�D�G�]�L�H���Z�]�D�M�H�P�Q�R���F�L�����Z�V�S�µ���S�U�D�F�D���.�R�P�L�V�M�L��
z tym organem,  
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c) �R�F�K�U�R�Q�D�� �S�R�V�L�D�G�D�F�]�\�� �W�\�W�X���µ�Z�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �W�\�F�K�� �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L�� �M�H�V�W�� �W�D�N�D�� �V�D�P�D�� �M�D�N�� �S�R�V�L�D�G�D�F�]�\�� �M�H�G�Q�R�V�W�H�N�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D��
�I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�W�Z�D�U�W�\�F�K�����Z���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�R���F�L���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���W�H���V�W�R�V�X�M�Ç���R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�D���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M���W�D�N�L�H����
�M�D�N���R�N�U�H���O�R�Q�H���Z���8�V�W�D�Z�L�H���G�O�D��funduszy inwestycyjnych otwartych,,  

d) �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�H���W�H���V�Ç���R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�H���G�R���V�S�R�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D���U�R�F�]�Q�\�F�K���L���S�µ���U�R�F�]�Q�\�F�K���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�����I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K���� 
- �S�R�G���Z�D�U�X�Q�N�L�H�P�����>�H���Q�L�H���Z�L�Û�F�H�M���Q�L�>�������������G�]�L�H�V�L�Û�É���S�U�R�F�H�Q�W�����Z�D�U�W�R���F�L���D�N�W�\�Z�µ�Z���W�\�F�K���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���R�W�Z�D�U�W�\�F�K�����I�X�Q�G�X�V�]�\��
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���O�X�E���L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L���P�R�>�H���E�\�É�����]�J�R�G�Q�L�H���]���L�F�K���V�W�D�W�X�W�H�P���O�X�E���U�H�J�X�O�D�P�L�Q�H�P�����]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�D�����Ç�F�]�Q�L�H���Z���M�H�G�Q�R�V�W�N�L���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D 
innych  �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �R�W�Z�D�U�W�\�F�K�� �R�U�D�]�� �W�\�W�X���\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �L�Q�Q�\�F�K�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�� �L�� �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�L�� �Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R��
inwestowania.  

2. ���Ç�F�]�Q�D���Z�D�U�W�R���É���O�R�N�D�W���Z���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�\�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W�����������Q�L�H���P�R�>�H���S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�É�������������G�]�L�H�V�L�Û�F�L�X���S�U�R�F�H�Q�W�����Z�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z��
Subfunduszu.  

3. �-�H�>�H�O�L�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �O�R�N�X�M�H�� �V�Z�R�M�H�� �D�N�W�\�Z�D�� �Z�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �F�H�U�W�\�I�L�N�D�W�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�� �L�Q�Q�\�F�K�� �I�X�Q�G�X�V�]�\�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K��
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�\�F�K���S�U�]�H�]���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���O�X�E���S�R�G�P�L�R�W���]���J�U�X�S�\���N�D�S�L�W�D���R�Z�H�M���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�����7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���Q�L�H���S�R�E�L�H�U�D���Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�D���D�Q�L nie 
�R�E�F�L�Ç�>�D�� �)�X�Q�G�X�V�]�X�� �N�R�V�]�W�D�P�L�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P�L�� �]�� �O�R�N�R�Z�D�Q�L�H�P�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �Z�� �W�D�N�L�H�� �M�H�G�Q�R�V�W�N�L�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D�� �O�X�E�� �F�H�U�W�\�I�L�N�D�W�\��
inwestycyjne.  

Art. 56 
�8�G�]�L�H�O�D�Q�L�H���S�R�>�\�F�]�H�N���R�U�D�]���]�D�F�L�Ç�J�D�Q�L�H���N�U�H�G�\�W�µ�Z���L���S�R�>�\�F�]�H�N���G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���$�N�F�M�L���3�R�O�V�N�L�Fh oraz transakcje 

z Depozytariuszem  
1. �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �X�G�]�L�H�O�D�É�� �L�Q�Q�\�P�� �S�R�G�P�L�R�W�R�P�� �S�R�>�\�F�]�H�N�� �]�� �$�N�W�\�Z�µ�Z�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �]�G�H�P�D�W�H�U�L�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H��

�S�D�S�L�H�U�\���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�����Q�D���Z�D�U�X�Q�N�D�F�K���L���]�D�V�D�G�D�F�K���Z�V�N�D�]�D�Q�\�F�K���Z���8�V�W�D�Z�L�H���� 

2. Fundusz na rachunek Subfunduszu m �R�>�H�� �]�D�F�L�Ç�J�D�É���� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �Z�� �E�D�Q�N�D�F�K�� �N�U�D�M�R�Z�\�F�K���� �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�D�F�K�� �N�U�H�G�\�W�R�Z�\�F�K�� �O�X�E�� �E�D�Q�N�D�F�K��
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K�����Z���U�R�]�X�P�L�H�Q�L�X���8�V�W�D�Z�\�����S�R�>�\�F�]�N�L���L���N�U�H�G�\�W�\���R�����Ç�F�]�Q�H�M���Z�\�V�R�N�R���F�L���Q�L�H�S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�M�Ç�F�H�M�������������G�]�L�H�V�L�Û�F�L�X���S�U�R�F�H�Q�W�����:�D�U�W�R��ci 
�$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����Z���F�K�Z�L�O�L���]�D�Z�D�U�F�L�D���X�P�R�Z�\���S�R�>�\�F�]�N�L���O�X�E���N�U�H�G�\�W�X���� 

3. �)�X�Q�G�X�V�]�� �P�R�>�H�� �]�D�Z�U�]�H�É�� �]�� �'�H�S�R�]�\�W�D�U�L�X�V�]�H�P�� �X�P�R�Z�\���� �N�W�µ�U�\�F�K�� �S�U�]�H�G�P�L�R�W�H�P�� �V�Ç�� �S�D�S�L�H�U�\�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�H�� �L�� �S�U�D�Z�D�� �P�D�M�Ç�W�N�R�Z�H����
�M�H�>�H�O�L �]�D�Z�D�U�F�L�H���X�P�R�Z�\���M�H�V�W���Z���L�Q�W�H�U�H�V�L�H���8�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���L���Q�L�H���V�S�R�Z�R�G�X�M�H���Z�\�V�W�Ç�S�L�H�Q�L�D���N�R�Q�I�O�L�N�W�X���L�Q�W�H�U�H�V�µ�Z�� 

Art. 57 
Koszty Subfunduszu Santander Akcji Polskich  

1. �1�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H���N�R�V�]�W�\���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���I�X�Q�N�F�M�R�Q�R�Z�D�Q�L�H�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���S�R�N�U�\�Z�D�Q�H���V�Ç���]���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� 

(1)  �S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���P�D�N�O�H�U�V�N�L�H���L���E�D�Q�N�R�Z�H�����Z���W�\�P���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D�P�L���N�X�S�Q�D���L���V�S�U�]�H�G�D�>�\���S�D�S�L�H�U�µ�Z���Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K���L���S�U�D�Z��
�P�D�M�Ç�W�N�R�Z�\�F�K���� 

(2)  �S�U�R�Z�L�]�M�H���L���R�S���D�W�\���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�L�H�P���D�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� 

(3)  �R�G�V�H�W�N�L���R�G���N�U�H�G�\�W�µ�Z���L���S�R�>�\�F�]�H�N���]�D�F�L�Ç�J�Q�L�Û�W�\�F�K���S�U�]�H�]���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]���� 

(4)  �S�R�G�D�W�N�L�� �L�� �L�Q�Q�H�� �R�E�F�L�Ç�>�H�Q�L�D�� �Q�D���R�>�R�Q�H�� �S�U�]�H�]�� �Z���D���F�L�Z�H�� �R�U�J�D�Q�\�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�F�M�L�� �S�X�E�O�L�F�]�Q�H�M���� �Z�� �W�\�P�� �R�S���D�W�\���]�D�� �]�H�]�Z�R�O�H�Q�L�D�� �L�� �R�S���D�W�\��
rejestracyjne,  

(5) �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H���7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D�����R���N�W�µ�U�\�P���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������� 

2. �.�R�V�]�W�\���Z�V�N�D�]�D�Q�H���Z���X�V�W�����������S�R�N�U�\�Z�D�Q�H���V�Ç���]���$�N�W�\�Z�µ�Z���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�����Z���Z�\�V�R�N�R���F�L���R�E�O�L�F�]�D�Q�H�M���Z���V�S�R�V�µ�E���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�\���� 

(1) �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�V�]�W�µ�Z���G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���F�D���H�J�R���)�X�Q�G�X�V�]�X�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������S�N�W������������ (4) - �Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���V�W�R�V�X�Q�N�X���:�D�U�W�R���F�L��
�$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���G�R���:�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R��Funduszu  z ostatniego Dnia Wyceny,  

(2) �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �N�R�V�]�W�µ�Z�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� �Z�\���Ç�F�]�Q�L�H�� �]�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�R�Z�D�Q�L�H�P�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���� �V�Ç�� �R�Q�H�� �S�R�N�U�\�Z�D�Q�H�� �Z �F�D���R���F�L�� �]�� �$�N�W�\�Z�µ�Z��
Subfunduszu,  

(3) �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�V�]�W�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������S�N�W������������ �����������N�W�µ�U�H���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���V�Ç���]���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D�P�L���Q�D�E�\�F�L�D���O�X�E���]�E�\�F�L�D���V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z��
�$�N�W�\�Z�µ�Z�� �)�X�Q�G�X�V�]�X���� �R�E�F�L�Ç�>�D�M�Ç�� �R�Q�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�� �Z�� �W�D�N�L�P�� �]�D�N�U�H�V�L�H���� �Z�� �M�D�N�L�P�� �G�R�W�\�F�]�Ç�� �S�U�R�S�R�U�F�M�R�Q�D�O�Q�L�H�� �V�N���D�G�Q�L�N�µ�Z�� �$�N�W�\�Z�µ�Z��
Subfunduszu,  

(4) �Z���S�U�]�\�S�D�G�N�X���N�R�V�]�W�µ�Z�����R���N�W�µ�U�\�F�K���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������S�N�W������������ �����������]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K���]���I�X�Q�N�F�M�R�Q�R�Z�D�Q�L�H�P���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���$�N�F�M�L��
Polskich oraz innych Subfunduszy �� �Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���V�W�R�V�X�Q�N�X���:�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���6�D�Q�W�D�Q�G�H�U���$�N�F�M�L���3�R�O�V�N�L�F�K��
�G�R���V�X�P�\���:�D�U�W�R���F�L���$�N�W�\�Z�µ�Z���1�H�W�W�R���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�����N�W�µ�U�\�F�K���N�R�V�]�W���G�R�W�\�F�]�\���� 

3. �.�R�V�]�W�\�� �R�N�U�H���O�R�Q�H�� �Z�� �X�V�W���� ���� �S�N�W�� ���������� �������� �V�W�D�Q�R�Z�L�Ç�� �N�R�V�]�W�\�� �Q�L�H�O�L�P�L�W�R�Z�D�Q�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �L�� �V�Ç�� �S�R�N�U�\�Z�D�Q�H�� �]�J�R�G�Q�L�H�� �]�� �X�P�R�Z�D�P�L����
na �S�R�G�V�W�D�Z�L�H���N�W�µ�U�\�F�K���)�X�Q�G�X�V�]���M�H�V�W���]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\���G�R���L�F�K���S�R�Q�R�V�]�H�Q�L�D���R�U�D�]���]�J�R�G�Q�L�H���]���S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���S�U�D�Z�D���R�U�D�]���G�H�F�\�]�M�D�P�L���Z�\�G�D�Q�\�P�L��
�S�U�]�H�]���Z���D���F�L�Z�H���R�U�J�D�Q�\���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�F�M�L���S�X�E�O�L�F�]�Q�H�M���� 

4. �3�R�]�R�V�W�D���H�� �N�R�V�]�W�\�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�R�Z�D�Q�L�D�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X�� �S�R�N�U�\�Z�D�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �]�H�� ���U�R�G�N�µ�Z�� �Z���D�V�Q�\�F�K���� �Z���W�\�P�� �]�� �R�S���D�W�\�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H����
o �N�W�µ�U�H�M���P�R�Z�D���Z���X�V�W���������� 

5. �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R�� �]�D�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H�� �6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P�� �R�W�U�]�\�P�X�M�H�� �Z�\�Q�D�J�U�R�G�]�H�Q�L�H�� �Z�� �Z�\�V�R�N�R���F�L�� �X�V�W�D�O�R�Q�H�M�� �S�U�]�H�]�� �7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�R���� �Q�L�H�� �Z�L�Û�N�V�]�H�M��
�M�H�G�Q�D�N���Q�L�>���� 

(1) 3,5% (�W�U�]�\���L���S�L�Û�É���G�]�L�H�V�L�Ç�W�\�F�K procent a) �� dla Jednostek Uczestni ctwa kategorii A,  

(2) �������������W�U�]�\���L���S�L�Û�É���G�]�L�H�V�L�Ç�W�\�F�K���S�U�R�F�H�Q�W�D������ dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,  




















































































































































