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Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz 
Inwestycyjny Otwarty
poprzednie nazwy Funduszu:

NN Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 

Fundusz może używać nazwy Goldman Sachs  SFIO

z wydzielonymi subfunduszami:

Goldman Sachs Subfundusz Globalny Spółek Dywidendowych 
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Globalny Spółek Dywidendowych	
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Globalny Spółek Dywidendowych (L), ING Subfundusz Globalny Spółek Dywidendowych (L)

Goldman Sachs Subfundusz Spółek Dywidendowych USA 
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Spółek Dywidendowych USA
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Spółek Dywidendowych USA (L), ING Subfundusz Spółek Dywidendowych USA (L)

Goldman Sachs Subfundusz Europejski Spółek Dywidendowych 
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Europejski Spółek Dywidendowych
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Europejski Spółek Dywidendowych (L), ING Subfundusz Europejski Spółek Dywidendowych (L)

Goldman Sachs Subfundusz Japonia 
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Japonia
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Japonia (L), ING Subfundusz Japonia (L)

Goldman Sachs Subfundusz Indeks Surowców 
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Indeks Surowców
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Indeks Surowców (L), NN Subfundusz Nowej Azji (L), ING Subfundusz Nowej Azji (L)

Goldman Sachs Subfundusz Spółek Dywidendowych Rynków Wschodzących
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Spółek Dywidendowych Rynków Wschodzących
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Spółek Dywidendowych Rynków Wschodzących (L), ING Subfundusz Spółek Dywidendowych Rynków Wschodzą-
cych (L), ING Subfundusz Rynków Wschodzących (L)

Goldman Sachs Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania (L), NN Subfundusz Ameryki Łacińskiej (L), ING Subfundusz Ameryki 
Łacińskiej (L)

Goldman Sachs Subfundusz Globalny Długu Korporacyjnego
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Globalny Długu Korporacyjnego
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Globalny Długu Korporacyjnego (L), ING Subfundusz Globalny Długu Korporacyjnego (L)



Strona 2 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

Goldman Sachs Subfundusz Multi Factor 
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Multi Factor
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Multi Factor (L), NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej Alokacji (L), NN Subfundusz Globalnych Możliwości (L), 
ING Subfundusz Globalnych Możliwości (L)

Goldman Sachs Subfundusz Konserwatywny Plus 
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Konserwatywny Plus
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Konserwatywny Plus (L), NN Subfundusz Oszczędnościowy (L), NN Subfundusz Depozytowy (L), ING Subfundusz 
Depozytowy (L)

Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Rynków Wschodzących (Waluta Lokalna) 
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Obligacji Rynków Wschodzących (Waluta Lokalna)
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Obligacji Rynków Wschodzących (Waluta Lokalna) (L), ING Subfundusz Obligacji Rynków Wschodzących (Waluta 
Lokalna) (L)

Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Plus 
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Obligacji Plus 
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Obligacji Plus (L), NN Subfundusz Krótkoterminowych Obligacji Plus (L), NN Subfundusz Lokacyjny Aktywny (L), 
NN Subfundusz Obligacyjny Globalnej Alokacji (L), NN Subfundusz Zagranicznych Obligacji Rynków Wschodzących (L), ING Sub-
fundusz Zagranicznych Obligacji Rynków Wschodzących (L)

Goldman Sachs Subfundusz Stabilny Globalnej Dywersyfikacji
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Stabilny Globalnej Dywersyfikacji
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Stabilny Globalnej Dywersyfikacji (L), NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L), ING Subfundusz Stabilny 
Globalnej Alokacji (L)

Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Korporacyjnych 
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Obligacji Korporacyjnych 
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Obligacji Korporacyjnych (L), NN Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L), NN Subfundusz Stabilny Globalnej 
Alokacji EUR (L), ING Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L)

Goldman Sachs Subfundusz Total Return
Subfundusz może używać nazwy Goldman Sachs Total Return
poprzednie nazwy Subfunduszu:
NN Subfundusz Total Return (L)

Organem wyżej wymienionych funduszy jest
Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibą w Warszawie
(uprzednio działające jako NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., a wcześniej ING Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych S.A.)

Strona internetowa www.gstfi.pl 

Ostatni tekst jednolity Prospektu Informacyjnego został sporządzony w Warszawie, dnia 29 kwietnia 2024 r.
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Rozdział I
Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte 
w Prospekcie

1.1	 Imiona, nazwiska i funkcje osób odpowiedzial-
nych za informacje zawarte w Prospekcie oraz nazwa 
i siedziba podmiotu, w imieniu którego działają
Małgorzata Barska – Prezes Zarządu Goldman Sachs Towarzy-
stwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibą w Warszawie
Robert Bohynik – Wiceprezes Zarządu Goldman Sachs Towa-
rzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibą w Warszawie
Łukasz Adaś – Członek Zarządu Goldman Sachs Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibą w Warszawie
Tomasz Sułek - Członek Zarządu Goldman Sachs Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibą w Warszawie

1.2	 Oświadczenie osób odpowiedzialnych za infor-
macje zawarte w Prospekcie
Oświadczam, że informacje zawarte w Prospekcie są prawdzi-
we i rzetelne oraz nie pomijają żadnych faktów ani okoliczno-
ści, których ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepi-
sami Ustawy i Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 22 
maja 2013 roku w sprawie prospektu informacyjnego funduszu 
inwestycyjnego otwartego i specjalistycznego funduszu inwe-
stycyjnego otwartego oraz wyliczania wskaźnika zysku do ryzy-
ka tych funduszy (Dz. U. poz. 673 z późn. zm.) oraz, że zgodnie 
z moją najlepszą wiedzą nie istnieją, poza ujawnionymi w Pro-
spekcie, okoliczności, które mogłyby wywrzeć znaczący wpływ 
na sytuację prawną, majątkową i finansową Funduszu

Małgorzata Barska	   Robert Bohynik	     Łukasz Adaś

Tomasz Sułek

Rozdział II
Dane o Towarzystwie

2.1	 Firma (nazwa), kraj siedziby, siedziba i adres 
Towarzystwa wraz z numerami telekomunikacyjnymi, 
adresem głównej strony internetowej i adresem poczty 
elektronicznej
Firma: 	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy 

Inwestycyjnych Spółka Akcyjna
Kraj siedziby: 		 Rzeczpospolita Polska
Siedziba: 		 Warszawa
Adres: 		 Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa
Numer telefonu: 	 (22) 108 57 00
Numer telefaksu: 	 (22) 108 57 01
Adres głównej strony internetowej: 	 www.gstfi.pl
Adres poczty elektronicznej: 	 kontakt@gs.com

2.2	 Data zezwolenia na wykonywanie działalności 
przez Towarzystwo 
Towarzystwo powstało z przekształcenia ING BSK Towarzy-
stwa Funduszy Powierniczych Spółki Akcyjnej. Przekształce-
nie zostało dokonane w dniu 7 lipca 1998 r. Zezwolenia na 
utworzenie ING BSK Towarzystwa Funduszy Powierniczych S.A. 
Komisji Papierów Wartościowych udzieliła decyzją wydaną 
dnia 30 października 1997 roku.

2.3	 Oznaczenie sądu rejestrowego i numer, pod 
którym Towarzystwo jest zarejestrowane
Sąd rejestrowy: 		 Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII 

Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru 
Sądowego

Numer rejestru: 		 KRS 0000039430

2.4	 Wysokość kapitału własnego Towarzystwa, 
w tym wysokość składników kapitału własnego na 
ostatni dzień bilansowy
Wysokość kapitału własnego Towarzystwa na dzień 31.12.2022 
r., na podstawie sprawozdania finansowego zbadanego przez 
biegłego rewidenta to 119 931 513,12 zł. 
Składniki kapitału własnego na dzień 31.12.2022 r.:
Kapitał zakładowy			  21.000.000,00 zł 
Kapitał zapasowy			  12 083 333,33 zł 
Kapitały rezerwowe			 25 853 292,13 zł 
Kapitał z aktualizacji wyceny	 0,00 zł 
Zysk netto za rok 2022	 60 994 887,66 zł

2.5	 Informacja o tym, że kapitał zakładowy Towa-
rzystwa został opłacony
Kapitał zakładowy Towarzystwa został opłacony.

2.6	 Firma (nazwa) i siedziba podmiotu dominującego 
wobec Towarzystwa, ze wskazaniem cech tej dominacji 
oraz firma (nazwa) oraz siedziba akcjonariuszy Towa-
rzystwa, wraz z podaniem liczby głosów na walnym 
zgromadzeniu akcjonariuszy, jeżeli akcjonariusz posia-
da co najmniej 5 % ogólnej liczby głosów na walnym 
zgromadzeniu akcjonariuszy
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Podmiotem dominującym wobec Towarzystwa posiadającym 
bezpośrednio większość głosów na walnym zgromadze-
niu akcjonariuszy Towarzystwa, jest Goldman Sachs Asset 
Management International Holdings B.V. z siedzibą w Hadze 
w Holandii.
Akcjonariuszami Towarzystwa posiadającymi co najmniej 5% 
ogólnej liczby głosów na walnym zgromadzeniu są:
– 	 Goldman Sachs Asset Management International Hol-

dings B.V. z siedzibą w Hadze, Holandia – uprawnione do 
11 550 000 głosów na walnym zgromadzeniu akcjonariu-
szy Towarzystwa

– 	 ING Investment Holding (Polska) S.A. z siedzibą w Kato-
wicach – uprawnione do 9 450 000 głosów na walnym 
zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa.

2.7	 Imiona i nazwiska: 

2.7.1	 Członków Zarządu Towarzystwa, ze wskaza-
niem pełnionych funkcji w Zarządzie
Małgorzata Barska – Prezes Zarządu
Robert Bohynik – Wiceprezes Zarządu
Łukasz Adaś – Członek Zarządu
Tomasz Sułek – Członek Zarządu

2.7.2	 Członków Rady Nadzorczej Towarzystwa, ze 
wskazaniem przewodniczącego
Martijn Canisius – Przewodniczący Rady Nadzorczej
Zoran Trajanovic
Marice M. E. Thewessen
Magdalena Ciechomska-Barczak 
Wanda Rogowska
Paweł Ziółkowski

2.7.3	 Osób fizycznych odpowiedzialnych w Towarzy-
stwie za zarządzanie Funduszem 
Decyzje inwestycyjne dotyczące Funduszu podejmowane są 
przez Komitet Inwestycyjny. W skład Komitetu Inwestycyjnego 
wchodzą: Robert Bohynik - CFA (Przewodniczący Komitetu 
Inwestycyjnego), Marcin Szortyka, Michał Witkowski, Jan Kruk 
– CFA, Oliwer Prandecki – CFA, Tomasz Rabęda, Krzysztof Prus, 
Paweł Gołębiewski – CFA, Rafał Tofiło – doradca inwestycyjny 
oraz Bartłomiej Chyłek – doradca inwestycyjny, CFA.
Zespół zarządzania instrumentami udziałowymi w składzie 
Marcin Szortyka (dyrektor zespołu), Michał Witkowski, Jan 
Kruk oraz Oliwer Prandecki zarządza portfelami wszystkich 
Subfunduszy, za wyjątkiem Goldman Sachs Subfunduszu Total 
Return, w przypadku którego Zespół zarządzania instrumen-
tami udziałowymi zarządza portfelem udziałowym tego sub-
funduszu, oraz Goldman Sachs Subfunduszu Konserwatyw-
nego Plus oraz Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji Plus, 
których portfelami zarządza Zespół instrumentów dłużnych 
w składzie Tomasz Rabęda (dyrektor zespołu) Krzysztof Prus, 
Paweł Gołębiewski oraz Rafał Tofiło. Zespół instrumentów 
dłużnych zarządza również portfelem dłużnym Goldman 
Sachs Subfunduszu Total Return.

2.8	 Informacja o funkcjach pełnionych przez oso-

by, o których mowa w pkt 2.7, poza Towarzystwem, 
jeżeli ta okoliczność może mieć znaczenie dla sytuacji 
Uczestników Funduszu
Osoby wymienione w pkt. 2.7 nie pełnią innych funkcji, które 
mogłyby mieć znaczenie dla Uczestników Funduszu.

2.9	 Nazwy innych funduszy inwestycyjnych zarzą-
dzanych przez Towarzystwo, nieobjętych Prospektem 
Towarzystwo zarządza następującymi funduszami inwestycyj-
nymi nieobjętymi niniejszym Prospektem:
1.	 Goldman Sachs Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty – 

fundusz inwestycyjny z wydzielonymi subfunduszami:
–	 Goldman Sachs Subfundusz Konserwatywny
–	 Goldman Sachs Subfundusz Obligacji
–	 Goldman Sachs Subfundusz Krótkoterminowych Obli-

gacji
–	 Goldman Sachs Subfundusz Stabilnego Wzrostu
–	 Goldman Sachs Subfundusz Zrównoważony
–	 Goldman Sachs Subfundusz Akcji
–	 Goldman Sachs Subfundusz Indeks Odpowiedzialnego 

Inwestowania
–	 Goldman Sachs Subfundusz Średnich i Małych Spółek
–	 Goldman Sachs Subfundusz Polski Odpowiedzialnego 

Inwestowania
–	 Goldman Sachs Subfundusz Globalnej Dywersyfikacji
–	 Goldman Sachs Subfundusz Indeks Obligacji

2.	 Goldman Sachs Perspektywa Specjalistyczny Fundusz 
Inwestycyjny Otwarty – fundusz inwestycyjny z wydzielo-
nymi subfunduszami:
–	 Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2055 
–	 Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2050
–	 Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2045
–	 Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2040
–	 Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2035
–	 Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2030
–	 Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2025
–	 Goldman Sachs Subfundusz Spokojna Perspektywa

3.	 Senior Loans – fundusz inwestycyjny zamknięty
4.	 ING Konto Funduszowe Specjalistyczny Fundusz Inwesty-

cyjny – fundusz inwestycyjny z wydzielonymi subfundu-
szami:
– 	 ING Subfundusz Pakiet Ostrożny
– 	 ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany
– 	 ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny

5.	 Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwe-
stycyjny Otwarty – fundusz inwestycyjny z wydzielonymi 
subfunduszami:
–	 Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2065
–	 Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2060
–	 Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2055
–	 Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2050
–	 Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2045
–	 Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2040
–	 Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2035
–	 Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2030
–	 Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2025.
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2.10	 Skrótowe informacje o stosowanej w towarzy-
stwie polityce wynagrodzeń wraz ze wskazaniem 
strony internetowej, na której polityka ta jest udo-
stępniona
Polityka wynagrodzeń Goldman Sachs Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. (Polityka) powstała  w oparciu o Rozpo-
rządzenie Ministra Finansów a dnia 30 sierpnia 2016 roku 
w sprawie szczegółowych wymagań, jakim powinna odpowia-
dać polityka wynagrodzeń w towarzystwie funduszy inwesty-
cyjnych. Polityka została opracowana i wdrożona przez Zarząd 
Towarzystwa oraz zatwierdzona przez jego Radę Nadzorczą, 
która pełni również rolę Komitetu Wynagrodzeń. Polityka 
składa się z dwóch części: dla wszystkich pracowników oraz 
dla pracowników mających istotny wpływ na profil ryzyka 
Towarzystwa lub zarządzanych funduszy.
Głównym celem Polityki jest prawidłowe i skuteczne za-
rządzanie ryzykiem i zapobieganie podejmowaniu ryzyka 
niezgodnego z profilami ryzyka, polityką inwestycyjną, stra-
tegiami inwestycyjnymi, statutami funduszy inwestycyjnych, 
statutami lub innymi dokumentami założycielskimi funduszy 
zagranicznych lub unijnych AFI, którymi Towarzystwo, lub 
regulacjami wewnętrznymi Towarzystwa, wspieranie realizacji 
strategii prowadzenia działalności Towarzystwa oraz przeciw-
działanie powstawaniu konfliktów interesów.
Zgodnie z Polityką, wynagrodzenie obejmuje wszystkie 
rodzaje nagród, płatności, szczególnych zachęt lub świad-
czeń wypłacanych bezpośrednio lub pośrednio w imieniu 
Towarzystwa w zamian za świadczoną pracę. Wynagrodzenie 
dzielimy na stałe i zmienne. Stałe składa się z wynagrodzenia 
zasadniczego, dodatków i stałych świadczeń. Wynagrodzenia 
zmienne składa się z premii i nagród  (wypłacanych w gotówce 
i instrumentach odroczonych). Przy ocenie indywidualnych 
wyników osiągniętych przez danego pracownika bierze się pod 
uwagę kryteria finansowe i niefinansowe opisane szczegółowo 
w Polityce.
Polityka wynagrodzeń dla pracowników mających istotny 
wpływ na profil ryzyka Towarzystwa lub zarządzanych fundu-
szy określa między innymi kto i na jakich zasadach kwalifikuje 
się do tej grupy, na jakich zasadach następuje nabycie praw 
do zmiennych składników wynagrodzenia, jakie są zasady ich 
odraczania i wypłaty.
Polityka jest cykliczne aktualizowana przez Zarząd Towarzy-
stwa i jego Radę Nadzorczą.
Polityka udostępniana jest na stronie internetowej Towarzy-
stwa pod adresem www.gstfi.pl

Rozdział III
Dane o Funduszu

3.0.1	Data zezwolenia na utworzenie Funduszu oraz, 
w przypadku gdy Fundusz działa na czas określony – 
czas trwania Funduszu
Zezwolenia na utworzenie Funduszu Komisja udzieliła de-
cyzją nr DFL/4033/38/12/08/09/VI/U/9-7-1/MG z dnia 26 
października 2009 roku. Fundusz został utworzony na czas 
nieokreślony.
Decyzją nr DFL/4033/51/7/10/U/VI/9-5-3/SP z dnia 29 
grudnia 2010 roku Komisja udzieliła zezwolenia na połączenie 
subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING Subfun-
duszu VIP Globalny Funduszy Akcji (subfundusz przejmowany) 
z ING Subfunduszem VIP Funduszy Akcji Rynków Wschodzą-
cych (subfundusz przejmujący).
Decyzją nr DFL/4033/18/14/11/VI/U/9-7-1/KM z dnia 9 
czerwca 2011 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połączenie 
subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING Subfun-
duszu Sektora Biotechnologii (L) (subfundusz przejmowany) 
z ING Subfunduszem Globalnych Możliwości (L) (subfundusz 
przejmujący).
Decyzją nr DFL/4033/21/10/11/VI/U/9-7-1/KM z dnia 9 
czerwca 2011 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połączenie 
subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING Sub-
funduszu Sektora Użyteczności Publicznej (L) (subfundusz 
przejmowany) z ING Subfunduszem Globalnych Możliwości (L) 
(subfundusz przejmujący).
Decyzją nr DFL/4033/23/9/11/VI/U/9-7-1/KM z dnia 9 
czerwca 2011 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połączenie 
subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING Subfun-
duszu Sektora Farmacji i Usług Medycznych (L) (subfundusz 
przejmowany) z ING Subfunduszem Globalnych Możliwości (L) 
(subfundusz przejmujący).
Decyzją nr DFL/4033/22/11/11/VI/U/9-7-1/KM z dnia 9 
czerwca 2011 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połączenie 
subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING Subfun-
duszu Sektora Żywnościowego (L) (subfundusz przejmowany) 
z ING Subfunduszem Globalnych Możliwości (L) (subfundusz 
przejmujący).
Decyzją nr DFI/I/4033/2/10/12/U/9/7/PŚ z dnia 13 kwietnia 
2012 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połączenie subfun-
duszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING Subfunduszu 
VIP Funduszy Akcji Rynków Wschodzących (subfundusz 
przejmowany) z ING Subfunduszem Rynków Wschodzących (L) 
(subfundusz przejmujący).
Decyzją nr DFI/I/4033/1/9/12/U/9/7/PŚ z dnia 13 kwietnia 
2012 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połączenie subfun-
duszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING Subfunduszu 
VIP Zrównoważonego Funduszy Globalnych (subfundusz przej-
mowany) z ING Subfunduszem Papierów Dłużnych Rynków 
Wschodzących (Waluta Lokalna) (L) (subfundusz przejmujący).
Decyzją nr DFI/I/4033/29/8/13/9-7/U/KM z dnia 24 lipca 
2013 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połączenie subfun-
duszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING Subfunduszu 
Sektora Energii (L) (subfundusz przejmowany) z ING Subfun-
duszem Globalnych Możliwości (L) (subfundusz przejmujący).
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Decyzją nr DFI/I/4033/28/9/13/9-7/U/KM z dnia 24 lipca 
2013 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połączenie subfun-
duszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING Subfunduszu 
Papierów Dłużnych Rynków Wschodzących (Waluta Lokalna) 
(L) (subfundusz przejmowany) z ING Subfunduszem Obliga-
cji Rynków Wschodzących (Waluta Lokalna) (L) (subfundusz 
przejmujący).

3.0.2	Data i numer wpisu Funduszu do rejestru fundu-
szy inwestycyjnych
Data: 	 17 listopada 2009 roku.
Numer wpisu: 	 RFi 501 

3.0.3	Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa zby-
wanych przez Fundusz

3.0.3.1	 charakterystyka Jednostek Uczestnictwa róż-
nych kategorii zbywanych przez Fundusz

3.0.3.1.1	charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A
–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii A są zbywane w ramach 

oferty podstawowej Funduszu, co oznacza, że mogą być 
nabywane bez konieczności zawarcia Umowy Dodatko-
wej. Po otwarciu Rejestru Inwestorzy i Uczestnicy mogą 
nabywać Jednostki Uczestnictwa kategorii A na zasadach 
określonych w Prospekcie. Jednostki Uczestnictwa katego-
rii A są zbywane za pośrednictwem wszystkich Dystrybuto-
rów. 

–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii A są zbywane w wybra-
nych Subfunduszach, zgodnie z informacjami zawartymi 
w rozdziałach Prospektu dotyczących poszczególnych 
Subfunduszy.

–	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa: 200 zł w przypadku pierwszego nabycia 
Jednostek Uczestnictwa kategorii A oraz 50 zł w przypad-
ku każdego następnego nabycia, chyba że w Rozdziale 
Prospektu odnoszącym się do danego Subfunduszu prze-
widziano inne wysokości minimalnych wpłat. Minimalna 
wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A zbywanych w walucie obcej określona jest 
w Rozdziale Prospektu odnoszącym się do danego Sub-
funduszu.

–	 W związku z nabywaniem, odkupywaniem, konwersją oraz 
zamianą Jednostek Uczestnictwa kategorii A pobierane 
mogą być: Opłata Dystrybucyjna, Opłata za Konwersję, 
Opłata za Zamianę. 

3.0.3.1.2	charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
kategorii E
–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii E są zbywane w ramach 

PPI lub PPE, bezpośrednio przez Fundusz, pod warunkiem 
oferowania określonego programu przez Fundusz i za-
warcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania Jednostek 
Uczestnictwa kategorii E określa umowa PPI lub PPE.

–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii E zbywane są także w ra-
mach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio 

umowy IKE lub umowy IKZE. W ramach IKE i IKZE Jednostki 
Uczestnictwa kategorii E są zbywane bezpośrednio przez 
Fundusz. Warunki zbywania Jednostek Uczestnictwa 
kategorii E, w tym nazwy handlowe IKE i IKZE, w ramach 
których zbywane są Jednostki Uczestnictwa kategorii E, 
określają odpowiednio Umowy IKE i Umowy IKZE.

–	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii E wynosi 0,01 zł, z zastrzeżeniem, 
że Umowa (regulamin) IKE lub Umowa (regulamin) IKZE 
mogą przewidywać wyższą minimalną wysokość wpłat 
tytułem pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa 
a w przypadku każdego następnego nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii E jednorazowa minimalna łączna 
wpłata do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych 
zarządzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zł.

3.0.3.1.3	charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
kategorii F
–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii F są zbywane w ramach 

PPI lub PPE, bezpośrednio przez Fundusz, pod warunkiem 
oferowania określonego programu przez Fundusz i za-
warcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania Jednostek 
Uczestnictwa kategorii F określa umowa PPI lub PPE.

–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii F zbywane są także 
w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowied-
nio umowy IKE lub umowy IKZE. W ramach IKE i IKZE Jed-
nostki Uczestnictwa kategorii F są zbywane bezpośrednio 
przez Fundusz. Warunki zbywania Jednostek Uczestnictwa 
kategorii F, w tym nazwy handlowe IKE i IKZE, w ramach 
których zbywane są Jednostki Uczestnictwa kategorii F, 
określają odpowiednio Umowy IKE i Umowy IKZE.

–	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii F wynosi 0,01 zł, z zastrzeżeniem, 
że Umowa (regulamin) IKE lub Umowa (regulamin) IKZE 
mogą przewidywać wyższą minimalną wysokość wpłat 
tytułem pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa 
a w przypadku każdego następnego nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii F w ramach IKE lub IKZE jednora-
zowa minimalna łączna wpłata do Funduszu i innych fun-
duszy inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo 
wynosi 50 zł.

3.0.3.1.4	charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
kategorii I
–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii I są zbywane wyłącz-

nie w ramach IKE pod warunkiem zawarcia umowy IKE 
w wariancie pierwszym. Jednostki Uczestnictwa kategorii 
I są zbywane za pośrednictwem wybranych Dystrybutorów 
wskazanych w punkcie 5.2 Prospektu. Warunki zbywania 
Jednostek Uczestnictwa kategorii I, w tym nazwę handlo-
wą IKE, w ramach którego zbywane są Jednostki Uczest-
nictwa kategorii I, określa Umowa IKE

–	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii I wynosi 0,01 zł, z zastrzeżeniem, 
że jednorazowa minimalna łączna wpłata tytułem nabycia 
Jednostek Uczestnictwa kategorii I do Funduszu i innych 
funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzy-
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stwo wynosi 100 zł.
–	 W związku z nabywaniem, konwersją oraz zamianą Jedno-

stek Uczestnictwa kategorii I pobierane mogą być: Opłata 
Dystrybucyjna, Opłata za Konwersję, Opłata za Zamianę. 

3.0.3.1.5	charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
kategorii K
–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii K są zbywane wyłącznie 

w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio 
umowy IKE w wariancie drugim lub trzecim lub umowy IKZE. 
Jednostki Uczestnictwa kategorii K są zbywane za pośred-
nictwem wybranych Dystrybutorów wskazanych w punkcie 
5.2 Prospektu. Warunki zbywania Jednostek Uczestnictwa 
kategorii K, w tym nazwy handlowe IKE i IKZE, w ramach 
których zbywane są Jednostki Uczestnictwa kategorii K, 
określają odpowiednio Umowy IKE i Umowy IKZE.

–	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii K wynosi 0,01 zł, z zastrzeżeniem, 
że Umowa (regulamin) IKE lub Umowa (regulamin) IKZE 
mogą przewidywać wyższą minimalną wysokość wpłat 
tytułem nabycia Jednostek Uczestnictwa w przypadku 
pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa. W przypad-
ku każdego następnego nabycia Jednostek Uczestnictwa 
kategorii K jednorazowa minimalna łączna wpłata do 
Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarządzanych 
przez Towarzystwo wynosi 50 zł.

–	 W związku z nabywaniem, konwersją oraz zamianą Jedno-
stek Uczestnictwa kategorii K pobierane mogą być: Opłata 
Dystrybucyjna, Opłata za Konwersję, Opłata za Zamianę. 

3.0.3.1.6	charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
kategorii P
–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii P są zbywane wyłącznie 

w ramach programów inwestycyjnych innych niż progra-
my, które przewidują zadeklarowanie przez Uczestnika 
sumy wpłat w ramach danego programu inwestycyjnego, 
za pośrednictwem wybranych Dystrybutorów wskazanych 
w punkcie 5.2 Prospektu oraz pod warunkiem oferowa-
nia programu przez Fundusz lub Dystrybutora i zawarcia 
przez Uczestnika Umowy Dodatkowej. Warunki zbywania 
Jednostek Uczestnictwa kategorii P w ramach programów 
inwestycyjnych określa Umowa Dodatkowa. 

–	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii P wynosi 200 zł w przypadku 
pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
w ramach danego programu oraz 50 zł w przypadku każ-
dego następnego nabycia, chyba że w Rozdziale Prospek-
tu odnoszącym się do danego Subfunduszu przewidziano 
inne wysokości minimalnych wpłat. 

–	 W związku z nabywaniem, odkupywaniem, konwersją oraz 
zamianą Jednostek Uczestnictwa kategorii P pobierane 
mogą być: Opłata Dystrybucyjna, Opłata Umorzeniowa, 
Opłata za Konwersję, Opłata za Zamianę. 

3.0.3.1.7	charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
kategorii S
–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii S są zbywane w ramach 

PPI lub PPE, bezpośrednio przez Fundusz, pod warunkiem 
oferowania określonego programu przez Fundusz i za-
warcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania Jednostek 
Uczestnictwa kategorii S określa umowa PPI lub PPE.

–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii S zbywane są także w ra-
mach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio 
umowy IKE lub umowy IKZE. W ramach IKE i IKZE Jednostki 
Uczestnictwa kategorii S są zbywane bezpośrednio przez 
Fundusz. Warunki zbywania Jednostek Uczestnictwa 
kategorii S, w tym nazwy handlowe IKE i IKZE, w ramach 
których zbywane są Jednostki Uczestnictwa kategorii S, 
określają odpowiednio Umowy IKE i Umowy IKZE.

–	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii S wynosi 0,01 zł, z zastrzeżeniem, 
że Umowa (regulamin) IKE lub Umowa (regulamin) IKZE 
mogą przewidywać wyższą minimalną wysokość wpłat 
tytułem pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa 
a w przypadku każdego następnego nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii S jednorazowa minimalna łączna 
wpłata do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych 
zarządzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zł.

3.0.3.1.8	charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
kategorii T
–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii T są zbywane w ramach 

PPI lub PPE, bezpośrednio przez Fundusz, pod warunkiem 
oferowania określonego programu przez Fundusz i za-
warcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania Jednostek 
Uczestnictwa kategorii T określa umowa PPI lub PPE.

–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii T zbywane są także 
w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowied-
nio umowy IKE lub umowy IKZE. W ramach IKE i IKZE Jed-
nostki Uczestnictwa kategorii T są zbywane bezpośrednio 
przez Fundusz. Warunki zbywania Jednostek Uczestnictwa 
kategorii T, w tym nazwy handlowe IKE i IKZE, w ramach 
których zbywane są Jednostki Uczestnictwa kategorii T, 
określają odpowiednio Umowy IKE i Umowy IKZE.

–	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii T wynosi 0,01 zł, z zastrzeżeniem, 
że Umowa (regulamin) IKE lub Umowa (regulamin) IKZE 
mogą przewidywać wyższą minimalną wysokość wpłat 
tytułem pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa 
a w przypadku każdego następnego nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii T w ramach IKE lub IKZE jednora-
zowa minimalna łączna wpłata do Funduszu i innych fun-
duszy inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo 
wynosi 50 zł.

–	 W związku z nabywaniem, odkupywaniem, konwersją oraz 
zamianą Jednostek Uczestnictwa kategorii T pobierane 
mogą być: Opłata Dystrybucyjna, Opłata za Konwersję, 
Opłata za Zamianę.

3.0.3.1.9 charakterystyka Jednostek Uczestnictwa kate-
gorii A1
–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii A1 są zbywane w ra-

mach oferty podstawowej Funduszu, co oznacza, że 
mogą być nabywane bez konieczności zawarcia Umowy 
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Dodatkowej. Po otwarciu Rejestru Inwestorzy i Uczestnicy 
mogą nabywać Jednostki Uczestnictwa kategorii A1 na 
zasadach określonych w Prospekcie. Jednostki Uczestnic-
twa kategorii A1 są zbywane bezpośrednio przez Fundusz.

–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii A1 są zbywane w wybra-
nych Subfunduszach, zgodnie z informacjami zawartymi 
w rozdziałach Prospektu dotyczących poszczególnych 
Subfunduszy.

–	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa: 200 zł w przypadku pierwszego nabycia 
Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 oraz 50 zł w przy-
padku każdego następnego nabycia, chyba że w Rozdziale 
Prospektu odnoszącym się do danego Subfunduszu prze-
widziano inne wysokości minimalnych wpłat.

3.0.3.1.10 Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
kategorii W
–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii W są zbywane w ramach 

PPI lub PPE, bezpośrednio przez Fundusz, pod warunkiem 
oferowania określonego programu przez Fundusz i za-
warcia umowy PPI lub PPE. Warunki zbywania Jednostek 
Uczestnictwa kategorii W określa umowa PPI lub PPE.

–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii W zbywane są także 
w ramach IKE i IKZE pod warunkiem zawarcia, odpowiednio 
umowy IKE  w wariancie czwartym lub umowy IKZE w wa-
riancie drugim. Zbywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii 
W w ramach IKE lub IKZE może uzależnione od spełnienia 
dodatkowych warunków określonych odpowiednio umową 
IKE lub umową IKZE. Warunki zbywania Jednostek Uczestnic-
twa kategorii W, w tym nazwy handlowe IKE i IKZE, w ramach 
których zbywane są Jednostki Uczestnictwa kategorii W, 
określają odpowiednio Umowy IKE i Umowy IKZE.

–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii W różnią się od pozosta-
łych kategorii Jednostek Uczestnictwa  zbywanych przez 
Fundusz sposobem i wysokością kosztów obciążających 
Aktywa Subfunudszy,

–	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii W wynosi 0,01 zł, z zastrzeżeniem, 
że Umowa (regulamin) IKE lub Umowa (regulamin) IKZE 
mogą przewidywać wyższą minimalną wysokość wpłat 
tytułem pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa 
a w przypadku każdego następnego nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii W jednorazowa minimalna łączna 
wpłata do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych 
zarządzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zł.

3.0.3.1.11 Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
kategorii U
–	 Jednostki Uczestnictwa kategorii U są zbywane za po-

średnictwem Dystrybutorów wskazanych w Prospekcie, 
w ramach oferty podstawowej Funduszu, co oznacza, że 
mogą być nabywane bez konieczności zawarcia Umowy 
Dodatkowej. Po pierwszym nabyciu przez Uczestnika 
Jednostek Uczestnictwa kategorii U, będące w posiada-
niu takiego Uczestnika Jednostki Uczestnictwa innych 
kategorii mogą zostać na jego wniosek wymienione na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii U. Po otwarciu Rejestru 

Inwestorzy i Uczestnicy mogą nabywać Jednostki Uczest-
nictwa kategorii U na zasadach określonych w Prospekcie.

–	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii U wynosi 200 zł z zastrzeżeniem, 
że jednorazowa minimalna łączna wpłata tytułem pierw-
szego nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii U do 
Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarządzanych 
przez Towarzystwo wynosi 15 000 000,00 zł (słownie: 
piętnaście milionów złotych), przy czym warunek ten nie 
ma zastosowania do Uczestników posiadających w dniu 
pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii 
U Jednostki Uczestnictwa Funduszu i innych funduszy 
inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo innych 
kategorii o łącznej wartości co najmniej w kwocie 15 000 
000,00 zł (słownie: piętnaście milionów złotych). Dla celu 
spełnienia warunków, o których mowa w poprzednim 
zdaniu Jednostki Uczestnictwa posiadane lub nabywane 
przez kilka funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez 
dane towarzystwo funduszy inwestycyjnych traktuje się 
jako Jednostki Uczestnictwa znajdujące się w posiadaniu 
jednego Uczestnika.

3.0.3.2	 informacja, że Jednostki Uczestnictwa: nie 
mogą być zbywane przez uczestnika na rzecz osób trze-
cich, podlegają dziedziczeniu, mogą być przedmiotem 
zastawu 
Jednostki Uczestnictwa nie mogą być zbywane przez Uczestni-
ków na rzecz osób trzecich, a jedynie odkupywane przez Fun-
dusz na zasadach określonych w Statucie. Jednostki Uczest-
nictwa podlegają dziedziczeniu, z zastrzeżeniem , że w razie 
śmierci Uczestnika, Fundusz jest obowiązany na żądanie:
1) 	 osoby, która przedstawi rachunki stwierdzające wysokość 

poniesionych przez nią wydatków związanych z pogrzebem 
Uczestnika – odkupić Jednostki Uczestnictwa należące do 
Uczestnika zapisane w Rejestrze Uczestników, do wartości 
nieprzekraczające kosztów urządzenia pogrzebu zgodnie ze 
zwyczajami przyjętymi w danym środowisku, oraz wypłacić tej 
osobie kwotę uzyskaną z tego odkupienia,

2) 	 osobom, które Uczestnik wskazał Funduszowi w pisemnej 
dyspozycji – odkupić Jednostki Uczestnictwa należące 
do Uczestnika zapisane w Rejestrze Uczestników do 
wartości nie wyższej niż przypadające na ostatni miesiąc 
przed śmiercią Uczestnika dwudziestokrotne przeciętne 
miesięczne wynagrodzenie w sektorze przedsiębiorstw 
bez wypłat nagród z zysku, ogłaszane przez Prezesa 
Głównego Urzędu Statystycznego, oraz nie przekraczają-
cej łącznej wartości Jednostek Uczestnictwa należących 
do Uczestnika zapisanych w Rejestrze Uczestników, oraz 
wypłacić tej osobie kwotę uzyskaną z tego odkupienia. 

Sytuacje określone w punkcie 1) i 2) powyżej nie dotyczą 
Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Wspólnych Rejestrach 
Małżeńskich. Jednostki Uczestnictwa mogą być przedmiotem 
zastawu. 

3.0.4	Zwięzłe określenie praw uczestników Funduszu
–	 Uczestnik ma prawo żądania odkupienia Jednostek Uczest-

nictwa.
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–	 Uczestnik ma prawo nabycia kolejnych Jednostek Uczest-
nictwa.

–	 Uczestnik ma prawo do otrzymania potwierdzeń zbycia 
i odkupienia przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa.

–	 Uczestnik ma prawo dostępu do Prospektu, Kluczowych 
Informacji  albo Kluczowych Informacji dla Inwestorów, 
Informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwe-
stycyjnego oraz sprawozdań finansowych Funduszu 
i poszczególnych Subfunduszy, na zasadach określonych 
w § 38 Części I Statutu.

–	 Uczestnik ma prawo otrzymania środków pieniężnych 
uzyskanych w związku z likwidacją Funduszu oraz Sub-
funduszu, którego Jednostki Uczestnictwa są zapisane 
w Subrejestrze Uczestnika.

–	 Uczestnik ma prawo zgłoszenia reklamacji.
–	 Uczestnik ma prawo obciążyć Jednostki Uczestnictwa 

zastawem.
–	 Uczestnik ma prawo składać zlecenia przez telefon lub za 

pomocą internetu, na zasadach określonych w § 28 Części 
I Statutu.

–	 Uczestnik może ustanowić pełnomocników.
–	 Uczestnik może dokonywać konwersji oraz zamiany 

Jednostek Uczestnictwa zbywanych w walucie polskiej na 
zasadach określonych w § 30 i § 31 Części I Statutu.

–	 Uczestnik może zlecić ustanowienie blokady.
–	 Uczestnicy pozostający w związku małżeńskim mogą 

posiadać Wspólny Rejestr Małżeński z tym że nie mogą 
wspólnie zawrzeć Umowy IKE oraz Umowy IKZE.

–	 Uczestnik może nabywać Jednostki Uczestnictwa w ra-
mach Programów Inwestycyjnych.

–	 Uczestnik może nabywać Jednostki Uczestnictwa gro-
madzone na Indywidualnym Koncie Emerytalnym oraz 
Indywidualnym Koncie Zabezpieczenia Emerytalnego.

–	 Uczestnik ma prawo udziału w Zgromadzeniu Uczestni-
ków na zasadach określonych w § 27a Statutu.

3.0.5	Zasady przeprowadzania zapisów na Jednostki 
Uczestnictwa Funduszu

3.0.5.1	 zasady, miejsca i terminy składania zapisów na 
Jednostki Uczestnictwa i dokonywania wpłat w ramach 
zapisów
Do utworzenia Funduszu niezbędne jest zebranie wpłat do 
Subfunduszy wskazanych w § 2 ust. 4 pkt 1)-17) Statutu 
w łącznej wysokości nie niższej niż 4 000 000 zł, zebranych 
w drodze zapisów prowadzonych przez Towarzystwo. Do 
utworzenia każdego z Subfunduszy, wskazanych w § 2 ust. 
4 Statutu niezbędne jest zebranie wpłat do Subfunduszu 
w wysokości nie niższej niż 40 000 zł lub równowartość tej 
kwoty w walucie, w której przyjmowane będą wpłaty tytułem 
zapisu na Jednostki Uczestnictwa nowego Subfunduszu, 
przeliczonych według średniego kursu ustalonego przez Naro-
dowy Bank Polski w dniu rozpoczęcia przyjmowania zapisów, 
z zastrzeżeniem iż łączna wysokość wpłat do Funduszu nie 
może być niższa niż 4 000 000 zł. Zapisy zostaną przeprowa-
dzone poprzez dokonanie wpłat wyłącznie przez Towarzystwo 
lub jego akcjonariusza lub ING Bank Śląski S.A. Przyjmowanie 

zapisów na Jednostki Uczestnictwa rozpocznie się w dniu na-
stępującym po dniu uzyskania przez Towarzystwo zezwolenia 
na utworzenie Funduszu i zakończy się po dokonaniu wpłat, 
jednak nie później niż po upływie 7 dni od dnia rozpoczęcia 
przyjmowania zapisów. Cena Jednostki Uczestnictwa każdego 
z Subfunduszy objętej zapisem wynosi 100 zł lub 100 jed-
nostek wyrażonych w walucie, w której zgodnie ze Statutem 
będą zbywane i odkupywane Jednostki Uczestnictwa danego 
Subfunduszu.
Fundusz może utworzyć nowy Subfundusz w drodze zmia-
ny Statutu. Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu 
zostaną przeprowadzone poprzez dokonanie wpłat wyłącz-
nie przez Towarzystwo lub jego akcjonariusza lub ING Bank 
Śląski S.A. Przyjmowanie zapisów na Jednostki Uczestnictwa 
rozpocznie się w dniu następującym po wejściu w życie zmian 
Statutu związanych z utworzeniem Subfunduszu i zakończy się 
po dokonaniu wpłat, jednak nie później niż po upływie 7 dni od 
dnia rozpoczęcia przyjmowania zapisów. Cena Jednostki Uczest-
nictwa Subfunduszu objętej zapisem wynosi 100 zł lub 100 
jednostek wyrażonych w walucie, w której zgodnie ze Statutem 
będą zbywane i odkupywane Jednostki Uczestnictwa danego 
Subfunduszu. 

3.0.5.2	 wskazanie terminu przydziału Jednostek Uczest-
nictwa
W terminie nie dłuższym niż 7 dni od dnia zakończenia 
przyjmowania zapisów Towarzystwo przydziela Jednostki 
Uczestnictwa. 
W ramach zapisów będą przydzielane Jednostki Uczestnictwa 
kategorii A.

3.0.5.3	 wskazanie przypadków, w których Towarzy-
stwo jest obowiązane niezwłocznie zwrócić wpłaty 
do Funduszu, wraz z odsetkami od wpłat naliczonymi 
przez Depozytariusza
W przypadku, kiedy nie zostaną zebrane wpłaty w wysoko-
ści w terminie, o których mowa w pkt. 3.0.5.1, Towarzystwo 
w terminie 14 dni zwraca dokonane wpłaty wraz z odsetkami 
naliczonymi przez Depozytariusza za okres od dnia wpłaty 
do dnia wystąpienia przesłanki zwrotu oraz pobrane opłaty 
manipulacyjne.

3.0.5.4	 określenie minimalnej kwoty wpłat do nowego 
Subfunduszu, niezbędnej do jego utworzenia
Do utworzenia Subfunduszu niezbędne jest zebranie wpłat do 
Subfunduszu w wysokości nie niższej niż 40 000 zł lub rów-
nowartość tej kwoty w walucie, w której przyjmowane będą 
wpłaty tytułem zapisu na Jednostki Uczestnictwa nowego 
Subfunduszu przeliczonych według średniego kursu ustalone-
go przez Narodowy Bank Polski w dniu rozpoczęcia przyjmo-
wania zapisów. 

3.0.5.5	 zasady postępowania w przypadku, gdy w ra-
mach zapisów na Jednostki Uczestnictwa, które mają 
być związane z nowym Subfunduszem, nie zostanie 
zebrana kwota, o której mowa w pkt 3.0.5.4
W przypadku, kiedy nie zostaną zebrane wpłaty w wysokości, 
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o której mowa w pkt. 3.0.5.4, Towarzystwo w terminie 14 dni 
zwraca dokonane wpłaty wraz z odsetkami naliczonymi przez 
Depozytariusza za okres od dnia wpłaty do dnia wystąpienia 
przesłanki zwrotu oraz pobrane opłaty manipulacyjne.

3.0.6	Sposób i szczegółowe warunki:

3.0.6.1	 Zbywania Jednostek Uczestnictwa 
Zasady ogólne
Subfundusze zbywają Jednostki Uczestnictwa bez ograni-
czeń, z tym że zbycie Jednostek Uczestnictwa kategorii innej 
niż A oraz A1 wymaga zaoferowania takiej możliwości przez 
Subfundusz i zawarcia z Funduszem Umowy Dodatkowej. Sub-
fundusze nie zbywają Jednostek Uczestnictwa na rzecz osób 
i podmiotów, którym obowiązujące przepisy prawa zakazują 
zbywania Jednostek Uczestnictwa.
Nabywcą Jednostek Uczestnictwa może być osoba fizyczna, 
osoba prawna lub jednostka organizacyjna nieposiadająca 
osobowości prawnej, z zastrzeżeniem zdania następnego, z tym 
że umowy zawierane przez Fundusz mogą zawierać ograniczenia 
w tym zakresie. Uczestnikami Funduszu nie mogą być fundusze 
inwestycyjne otwarte, fundusze zagraniczne lub instytucje 
wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą, jeżeli te fundu-
sze lub instytucje są zarządzane przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, chyba, że Część II Statutu 
odnosząca się do danego Subfunduszu stanowi inaczej. Część II 
Statutu odnosząca się do danego Subfunduszu może określać 
inne podmioty, które nie mogą być Uczestnikami danego Sub-
funduszu.
Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A oraz A1 po 
otwarciu Rejestru przez Fundusz, w ramach oferty podstawowej 
Funduszu, co oznacza, że mogą być nabywane bez konieczności 
zawarcia Umowy Dodatkowej. Jednostki Uczestnictwa kategorii 
A oraz A1 są zbywane w wybranych Subfunduszach, zgodnie 
z informacjami zawartymi w rozdziałach Prospektu dotyczących 
poszczególnych Subfunduszy. Subfundusz zbywa Jednostki 
Uczestnictwa kategorii innej niż A po otwarciu Rejestru przez 
Fundusz i zawarciu odpowiedniej Umowy Dodatkowej. Szczegó-
łowe warunki zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
w ramach Programu, Indywidualnego Konta Emerytalnego lub 
Indywidualnego Konta Zabezpieczenia Emerytalnego są okre-
ślone w umowach (regulaminach) tego Programu, Umowach IKE 
lub Umowach IKZE. Uczestnik zamierzający nabywać Jednostki 
Uczestnictwa w ramach tego Programu, IKE lub IKZE powinien za-
poznać się z tymi umowami (regulaminami). Subfundusz oferuje 
Programy, IKE lub IKZE jeżeli tak stanowią umowy tego Programu, 
Umowy IKE lub Umowy IKZE.
Otwarcie Rejestru 
Fundusz otwiera dla Inwestora Rejestr na podstawie zlece-
nia otwarcia Rejestru, lub na podstawie wpłaty na rachunek 
Subfunduszy, o ile Inwestor posiada nadany Numer Uczestnika 
nadany w związku z otwarciem Rejestru w którymkolwiek 
z Funduszy Inwestycyjnych Goldman Sachs, lub na podstawie 
Konwersji z Funduszy Inwestycyjnych Goldman Sachs. Osoba 
zamierzająca nabyć Jednostki Uczestnictwa w ramach Progra-
mu, IKE lub IKZE zawiera dodatkowo Umowę Dodatkową.
Zlecenie otwarcia Rejestru stanowi oświadczenie Inwestora 

o zawarciu umowy o uczestnictwo w Funduszu. 
Dokument zlecenia otwarcia Rejestru wypełniony w sposób 
nieprawidłowy lub nieczytelny, albo w inny sposób wywołu-
jący wątpliwości co do treści lub autentyczności może nie być 
uznany za ważne zlecenie otwarcia Rejestru.
Osoba, która posiada otwarty Rejestr, ale nie nabyła Jedno-
stek Uczestnictwa, posiada status Inwestora. Osoba ta uzy-
skuje status Uczestnika po nabyciu Jednostek Uczestnictwa. 
Zlecenie otwarcia Rejestru jest skuteczne wobec wszystkich 
Funduszy Inwestycyjnych Goldman Sachs, tak więc osoba, 
która złoży zlecenie, może dokonywać wpłat do dowolnego 
Subfunduszu lub subfunduszu Goldman Sachs Parasol FIO lub 
subfunduszu Goldman Sachs Perspektywa SFIO. 
Wpłata na nabycie Jednostek Uczestnictwa dowolnego 
Subfunduszu lub Funduszy Inwestycyjnych Goldman Sachs po-
winna być dokonana przez Inwestora w okresie nie dłuższym 
niż trzy miesiące od dnia złożenia zlecenia otwarcia Rejestru, 
chyba że dany Dystrybutor, za pośrednictwem którego zlece-
nie zostało złożone, wymaga dokonania wpłaty jednocześnie 
ze złożeniem zlecenia otwarcia Rejestru. Zlecenie otwarcia 
Rejestru wygasa, jeżeli Inwestor nie dokona wpłaty we wska-
zanym okresie.
Numer Uczestnika
Każdemu Inwestorowi, który złoży zlecenie otwarcia Reje-
stru, nadawany jest i zapisywany w Rejestrze Uczestników 
indywidualny Numer Uczestnika. Jeżeli Inwestor posiada już 
Numer Uczestnika nadany w związku z otwarciem Rejestru 
w którymkolwiek z Funduszy Inwestycyjnych Goldman Sachs, 
Inwestorowi nie jest nadawany nowy Numer Uczestnika i In-
westor powinien się posługiwać dotychczasowym Numerem 
Uczestnika nadanym w związku z otwarciem Rejestru w tym 
funduszu. Osobom, które zawarły Umowę IKE w wariancie 
pierwszym i drugim nadawany jest odrębny Numer Uczestnika 
– numer Oszczędzającego, służący do oznaczania IKE Oszczę-
dzającego oraz jego zleceń i dyspozycji dotyczących Jednostek 
Uczestnictwa gromadzonych na IKE.
Uczestnik może posiadać więcej niż jeden Numer Uczestnika. 
Uczestnik może w każdym czasie złożyć zlecenie otwarcia 
kolejnego (nowego) Rejestru bezpośrednio w Funduszu 
albo za pośrednictwem innego Dystrybutora i wówczas jest 
mu nadawany kolejny Numer Uczestnika. Uczestnik może 
w każdym czasie złożyć zlecenie otwarcia kolejnego (nowego) 
Rejestru za pośrednictwem dotychczasowego Dystrybutora, 
o ile Dystrybutor dopuszcza taką możliwość. Fundusz nie 
udostępnia możliwości wymiany Jednostek Uczestnictwa 
kategorii zbywanych za pośrednictwem poszczególnych Dys-
trybutorów na Jednostki Uczestnictwa zbywane bezpośrednio 
przez Fundusz. W związku z oszczędzaniem na IKE w wariancie 
pierwszym i drugim Uczestnik może posiadać tylko jeden nu-
mer Oszczędzającego. Numerem Oszczędzającego Uczestnik 
może się posługiwać wyłącznie w ramach oszczędzania na IKE 
w wariancie pierwszym i drugim.
Uczestnik posługuje się Numerem Uczestnika wobec wszyst-
kich Subfunduszy. Uczestnik może posługiwać się Numerem 
Uczestnika nadanym przez Fundusz również wobec Goldman 
Sachs Parasol FIO oraz Goldman Sachs Perspektywa SFIO.
Uczestnik zachowuje swój Numer Uczestnika po odkupieniu 
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wszystkich Jednostek Uczestnictwa, do czasu zamknięcia 
Rejestrów we wszystkich Funduszach Inwestycyjnych Goldman 
Sachs.
Uczestnik zobowiązany jest podawać Numer Uczestnika lub 
numer Rejestru bądź Subrejestru na wszystkich zleceniach 
i dyspozycjach. Fundusz ma prawo do odrzucenia zlecenia 
lub dyspozycji, która nie zawiera lub zawiera nieprawidłowy 
Numer Uczestnika lub numer Rejestru bądź Subrejestru.
Inne Fundusze Inwestycyjne Goldman Sachs
Zlecenie otwarcia Rejestru jest skuteczne wobec wszystkich 
Funduszy Inwestycyjnych Goldman Sachs, tak więc osoba, 
która złoży zlecenie, może dokonywać wpłat do dowolnego 
Subfunduszu lub subfunduszu Goldman Sachs Parasol FIO lub 
subfunduszu Goldman Sachs Perspektywa SFIO. 
Wpłaty do Subfunduszy
Inwestor lub Uczestnik posiadający otwarty Rejestr (nadany 
Numer Uczestnika) nabywa Jednostki Uczestnictwa poprzez 
dokonanie wpłat środków pieniężnych na rachunek Subfun-
duszu, właściwy ze względu na kategorię Jednostek Uczest-
nictwa, które Inwestor lub Uczestnik zamierza nabyć (Wpłata 
Bezpośrednia). Uczestnik Funduszu posiadający otwarty 
Rejestr (nadany Numer Uczestnika), z wyjątkiem Oszczę-
dzającego posiadającego otwarte wyłącznie IKE w warian-
cie pierwszym i drugim, może również nabywać Jednostki 
Uczestnictwa dowolnego Funduszu Inwestycyjnego Goldman 
Sachs, poprzez dokonanie wpłat środków pieniężnych na 
rachunek tego funduszu. Oszczędzający może nabywać Jed-
nostki Uczestnictwa kategorii I wyłącznie poprzez dokonanie 
wpłat środków pieniężnych na rachunki bankowe właściwe 
dla wybranych przez siebie Subfunduszy. Oszczędzający może 
nabywać Jednostki Uczestnictwa kategorii K w ramach IKE 
wyłącznie poprzez dokonanie wpłat środków pieniężnych na 
przeznaczone do przyjmowania wpłat na IKE rachunki ban-
kowe właściwe dla wybranych przez siebie Subfunduszy oraz 
wariantu IKE w ramach którego dokonywana jest wpłata środ-
ków. Oszczędzający może nabywać Jednostki Uczestnictwa 
kategorii K w ramach IKZE wyłącznie poprzez dokonanie wpłat 
środków pieniężnych na przeznaczone do przyjmowania wpłat 
na IKZE rachunki bankowe wlaściwe dla wybranych przez 
siebie Subfunduszy Oszczędzający może nabywać Jednostki 
Uczestnictwa kategorii I lub K wyłącznie poprzez dokonanie 
wpłat środków pieniężnych na rachunki bankowe właściwe dla 
wybranych przez siebie Subfunduszy. Oszczędzający może na-
bywać Jednostki Uczestnictwa kategorii E, F, S, T i W w ramach 
IKE wyłącznie poprzez dokonanie wpłat środków pieniężnych 
na przeznaczone do przyjmowania wpłat na IKE rachunki ban-
kowe właściwe dla wybranych przez siebie Subfunduszy oraz 
kategorii Jednostek Uczestnictwa określonej w Umowie IKE. 
Oszczędzający może nabywać Jednostki Uczestnictwa kate-
gorii E, F, S, T i W w ramach IKZE wyłącznie poprzez dokonanie 
wpłat środków pieniężnych na przeznaczone do przyjmowania 
wpłat na IKZE rachunki bankowe wlaściwe dla wybranych 
przez siebie Subfunduszy oraz kategorii Jednostek Uczestnic-
twa określonej w Umowie IKZE.
Zlecenie otwarcia Rejestru łącznie z wpłatą na nabycie pierw-
szych Jednostek Uczestnictwa, bądź wpłata na nabycie Jedno-
stek Uczestnictwa w przypadku Inwestorów lub Uczestników 

posiadających Numer Uczestnika nadany w związku z otwarciem 
Rejestru w którymkolwiek z Funduszy Inwestycyjnych Goldman 
Sachs, stanowi zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa w Fun-
duszu, do którego zostanie dokonana wpłata.
Inwestor może dokonać wpłaty za pośrednictwem Dystrybuto-
ra jednocześnie ze złożeniem zlecenia otwarcia Rejestru, jeżeli 
Dystrybutor udostępnia taką możliwość. Inwestor lub Uczest-
nik może upoważnić inne podmioty, w szczególności praco-
dawcę (w przypadku PPE lub PPI) lub bank, do dokonywania 
w jego imieniu wpłat na nabycie Jednostek Uczestnictwa. 
Z wyłączeniem wpłat środków pieniężnych tytułem nabycia 
Jednostek Uczestnictwa dokonywanych z wykorzystaniem sys-
temów płatności internetowych umożliwiających jednoczesne 
wykonanie przelewu środków na rachunek nabyć Subfunduszu, 
oraz z zastrzeżeniem, iż odpowiednie postanowienia umów 
zawieranych pomiędzy Dystrybutorem a Inwestorem nie sta-
nowią inaczej, dokument wpłaty środków pieniężnych w celu 
nabycia Jednostek Uczestnictwa, w szczególności przelew ban-
kowy, powinien zawierać następujące dane: imię i nazwisko/
firmę (nazwę), adres stały, Numer Uczestnika, nazwę Subfun-
duszu i numer rachunku bankowego Subfunduszu, informa-
cję, że wpłata została dokonana tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa. Osoba nabywająca Jednostki Uczestnictwa po 
raz pierwszy, której nie został nadany Numer Uczestnika, za-
miast Numeru Uczestnika powinna podać PESEL (w przypadku 
osób fizycznych – rezydentów), datę urodzenia (w przypadku 
osób fizycznych – nierezydentów) lub REGON (w przypadku 
pozostałych Inwestorów).
Opisy wpłat środków pieniężnych tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa dokonywanych z wykorzystaniem systemów 
płatności internetowych umożliwiających jednoczesne wyko-
nanie przelewu środków na rachunek nabyć Subfunduszu, jak 
również numery rachunków bankowych Subfunduszy, na które 
mają trafić te wpłaty, generowane są automatycznie przez te 
systemy płatności internetowych.
Dokument wpłaty środków pieniężnych wypełniony w sposób 
nieprawidłowy albo wywołujący wątpliwości co do treści lub 
autentyczności może nie być uznany za ważne zlecenie nabycia 
Jednostek Uczestnictwa. W takim przypadku Subfundusz będzie 
zwracał otrzymane środki pieniężne. W przypadku drobnych 
nieprawidłowości w wypełnieniu dokumentu wpłaty środków 
pieniężnych Subfundusz dołoży należytej staranności w celu 
zrealizowania takiego zlecenia zgodnie z zamiarem Uczestnika. 
Przy realizacji takich zleceń decydujące znaczenie będzie miał 
numer rachunku bankowego, na który została dokonana wpłata. 
Wpłaty na rachunki bankowe właściwe dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii innej niż A dokonane przez osoby, które nie 
zawarły odpowiednich umów będą zwracane. Fundusz dołoży 
należytej staranności w celu zrealizowania takiego zlecenia 
zgodnie z zamiarem Uczestnika, ale nie ponosi odpowiedzialno-
ści za realizację takiego zlecenia. 
Wpłaty środków pieniężnych tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa na rzecz osób i podmiotów, którym obowiązują-
ce przepisy prawa zakazują sprzedaży Jednostek Uczestnictwa 
będą zwracane.
Niezależnie od powyższych zasad Fundusz może odrzucić zle-
cenie, dyspozycję lub inne oświadczenie woli jeżeli nie zawiera 
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prawidłowego Numeru Uczestnika.
Kwota wpłaty nie może być niższa niż minimalna kwota jed-
norazowej wpłaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa danej 
kategorii obowiązująca w Subfunduszu, wskazana w Prospek-
cie. W przypadku Zamiany albo Konwersji jako kwotę minimal-
nej wpłaty do Subfunduszu rozumie się kwotę, na jaką została 
zlecona Zamiana lub Konwersja. 
Wpłaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii I lub K będą do-
konywane na przeznaczone do przyjmowania wpłat w danym 
IKZE bądź wariancie IKE, rachunki właściwe dla wybranych 
przez Oszczędzającego Subfunduszy lub innych funduszy 
inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo.
Wpłaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszy, 
których Księgi Rachunkowe prowadzone są w walucie obcej są 
dokonywane w walucie obcej określonej w Rozdziale Prospek-
tu odnoszącym się do danego Subfunduszu.
Opłata Dystrybucyjna
Pod warunkiem, że w odniesieniu do danej kategorii Jedno-
stek Uczestnictwa Prospekt przewiduje możliwość pobrania 
Opłaty Dystrybucyjnej oraz na zasadach opisanych w Prospek-
cie, od kwoty wpłaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa może 
zostać pobrana Opłata Dystrybucyjna. Opłata Dystrybucyjna 
pobierana jest w walucie, w której zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa poszczególnych Subfunduszy. Opłata Dystrybu-
cyjna może być ustalona odrębnie dla poszczególnych Dystry-
butorów. Sporządzana jest wówczas Tabela Opłat dla danego 
Dystrybutora i obowiązują następujące zasady pobierania 
Opłaty Dystrybucyjnej: 
–	 jeżeli Uczestnik posiada Rejestr (Rejestry) otwarte za 

pośrednictwem jednego Dystrybutora, wówczas od 
wszystkich wpłat Uczestnika, w tym dokonanych w trybie 
Wpłaty Bezpośredniej, pobierana jest Opłata Dystry-
bucyjna zgodnie z Tabelą Opłat obowiązującą dla tego 
Dystrybutora;

–	 jeżeli Uczestnik posiada Rejestry otwarte za pośrednic-
twem różnych Dystrybutorów, wówczas od danej wpłaty 
Uczestnika, w tym dokonanej w trybie Wpłaty Bezpo-
średniej, pobierana jest Opłata Dystrybucyjna zgodnie 
z Tabelą Opłat obowiązującą dla tego Dystrybutora, który 
przyjął od Uczestnika zlecenie otwarcia Rejestru, na 
którym zostaną zapisane Jednostki Uczestnictwa nabyte 
przez Uczestnika za tę wpłatę;

–	 w celu wskazania, na jakim Rejestrze powinny zostać za-
pisane Jednostki Uczestnictwa, które Uczestnik nabędzie 
za dokonaną wpłatę, Uczestnik podaje Numer Uczestnika 
nadany mu w związku z otwarciem danego Rejestru;

–	 jeżeli wpłata związana jest z otwarciem nowego Rejestru 
i nadaniem nowego Numeru Uczestnika, to Uczestnik do-
konując wpłaty podaje numer PESEL bądź datę urodzenia 
lub REGON;

–	 jeżeli Uczestnik, dokonując wpłaty, zamiast Numeru Uczest-
nika poda numer PESEL bądź datę urodzenia lub REGON, 
to Jednostki Uczestnictwa zostaną zapisane na Rejestrze 
otwartym jako ostatni;

–	 jeżeli Uczestnik posiada kilka Numerów Uczestnika, tzn. po-
siada Rejestry otwarte za pośrednictwem różnych Dystrybu-
torów, może on według własnego wyboru nabywać Jednostki 

Uczestnictwa na te Rejestry. Podany na dokumencie wpłaty 
Numer Uczestnika będzie decydował o zastosowaniu Tabeli 
Opłat obowiązującej dla Dystrybutora, który przyjął od 
Uczestnika zlecenie otwarcia rejestru, na podstawie którego 
został mu nadany ten Numer Uczestnika;

–	 jeżeli Uczestnik posiada Rejestr otwarty za pośrednictwem 
jednego Dystrybutora, może według własnego wyboru 
otworzyć Rejestr za pośrednictwem innego Dystrybutora 
i otrzymać kolejny Numer Uczestnika. Za otwarcie nowego 
Rejestru nie są pobierane opłaty, a od wpłat na nabycie 
Jednostek Uczestnictwa zapisywanych na tym nowym 
Rejestrze będą pobierane Opłaty Dystrybucyjne zgodnie 
z Tabelą Opłat obowiązującą dla Dystrybutora, który przy-
jął zlecenie otwarcia tego nowego Rejestru.

Zasady te stosuje się odpowiednio do Opłaty Umorzeniowej, 
Opłaty za Konwersję oraz Opłaty za Zamianę. Nabywając Jed-
nostki Uczestnictwa za pośrednictwem danego Dystrybutora, 
Inwestorzy i Uczestnicy powinni sprawdzić obowiązującą u tego 
Dystrybutora Tabelę Opłat. 
Zbywanie Jednostek Uczestnictwa 
Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa w walucie, w której pro-
wadzone są Księgi Rachunkowe poszczególnych Subfunduszy, 
przy czy jeżeli jest to waluta obca, Rozdział Prospektu odnoszący 
się do danego Subfunduszu określa walutę, w której zbywane są 
Jednostki Uczestnictwa.
Zbywanie Jednostek Uczestnictwa następuje w Dniu Wyceny. 
Zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Subfundusz następuje 
w chwili wpisania do Rejestru Uczestników liczby Jednostek 
Uczestnictwa nabytych przez Uczestnika. 
Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa po cenie zbycia 
z Dnia Wyceny, w którym następuje zbycie Jednostek Uczest-
nictwa.
Za wpłatę dokonaną w walucie polskiej Jednostki Uczestnic-
twa są zbywane po cenie wyrażonej w walucie polskiej, a za 
wpłatę dokonaną w walucie obcej Jednostki Uczestnictwa są 
zbywane po cenie wyrażonej w tej walucie obcej.
Fundusz dołoży starań, aby zbycie Jednostek Uczestnictwa nastą-
piło nie później niż w najbliższym Dniu Wyceny następującym po 
dniu, w którym:
1) 	 Agent Transferowy otrzyma zlecenie otwarcia Rejestru 

oraz nastąpi uznanie rachunku bankowego Funduszu 
kwotą środków pieniężnych wpłaconych przez Uczestnika 
albo

2) 	 nastąpi uznanie rachunku bankowego Funduszu kwo-
tą środków pieniężnych wpłaconych przez Uczestnika, 
w przypadku gdy Uczestnik posiada otwarty Rejestr, albo

3) 	 nastąpi wyjaśnienie nieprawidłowości w wypełnieniu 
zlecenia otwarcia rejestru lub dokumentu wpłaty,
– 	 z zastrzeżeniem, że zbycie Jednostek Uczestnictwa nie 

może nastąpić wcześniej niż najbliższym Dniu Wyceny 
następującym po dniu, w którym nastąpi uznanie rachun-
ku bankowego Funduszu kwotą środków pieniężnych 
wpłaconych przez Uczestnika.

Zdanie poprzednie nie ma zastosowania do zbywania Jed-
nostek Uczestnictwa kategorii I i K, jak również do zbywania 
Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S, T i W oferowanych 
w ramach IKE lub IKZE. W takim wypadku Fundusz dołoży 
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starań, aby zbycie Jednostek Uczestnictwa kategorii I, K, E, F, 
S, T i W nastąpiło nie później niż w najbliższym Dniu Wyceny 
następującym po dniu, w którym Agent Transferowy otrzyma 
informację o wpłynięciu środków pieniężnych na rachunek 
bankowy Funduszu.
Okres od dnia dokonania przez Inwestora lub Uczestnika 
wpłaty na rachunek Subfunduszu środków pieniężnych na na-
bycie Jednostek Uczestnictwa (uznania rachunku bankowego) 
do dnia zbycia Jednostek Uczestnictwa nie może przekroczyć 
7 dni, chyba że opóźnienie jest następstwem okoliczności, za 
które Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialności. W przypadku 
dokonania przez Inwestora lub Uczestnika wpłaty do Subfun-
duszu za pośrednictwem Dystrybutora termin zbycia Jednostek 
Uczestnictwa, o którym mowa w zdaniu poprzednim, liczony jest 
od dnia przyjęcia wpłaty przez Dystrybutora.
Zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa jest realizowane do 
wysokości kwoty wpłaty. Nabywca Jednostek Uczestnictwa 
nabywa taką ilość Jednostek Uczestnictwa, która stanowi iloraz 
kwoty środków wpłaconych przez Uczestnika do Subfunduszu 
i Wartości Aktywów Netto Subfunduszu na Jednostkę Uczestnic-
twa w Dniu Wyceny. Kwotę środków wpłaconych przez Uczestni-
ka do Subfunduszu, na podstawie której następuje nabycie przez 
Uczestnika Jednostek Uczestnictwa, ustala się po pomniejszeniu 
wpłaty dokonanej przez Uczestnika o Opłatę Dystrybucyjną, 
Opłatę za Konwersję oraz Opłatę za Zamianę.
Jednostki Uczestnictwa są przydzielane z dokładnością do 
sześciu miejsc po przecinku.
Dystrybutorzy
Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa za pośrednictwem 
Dystrybutorów wskazanych w Rozdziale V Prospektu.
Nie wszyscy Dystrybutorzy pośredniczą w zbywaniu i odkupy-
waniu Jednostek Uczestnictwa wszystkich Funduszy Inwesty-
cyjnych Goldman Sachs lub Subfunduszy. Przed dokonaniem 
Wpłaty Bezpośredniej Inwestor/Uczestnik powinien sprawdzić 
czy Dystrybutor, który otworzył mu Rejestr, pośredniczy w zby-
waniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu lub 
Subfunduszu. Jeżeli Dystrybutor nie pośredniczy w zbywaniu 
i dokupowaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu lub Subfun-
duszu, Wpłata Bezpośrednia na rachunek tego Funduszu lub 
Subfunduszu może zostać odrzucona.
Dystrybutorzy przyjmują i przekazują zlecenia i dyspozycje 
dotyczące Rejestrów otwartych za ich pośrednictwem. Nie-
którzy Dystrybutorzy przyjmują i przekazują również zlecenia 
i dyspozycje dotyczące Rejestrów otwartych za pośrednictwem 
niektórych innych Dystrybutorów, zgodnie z informacjami 
zawartymi w Rozdziale V Prospektu. Uczestnicy mogą składać 
zlecenia i dyspozycje za pośrednictwem Dystrybutora, który 
przyjął zlecenie otwarcia danego Rejestru. Zlecenia i dys-
pozycje dotyczące Rejestrów otwartych za pośrednictwem 
niektórych Dystrybutorów mogą zostać przyjęte również przez 
niektórych innych Dystrybutorów.
Składając zlecenia i dyspozycje za pośrednictwem danego 
Dystrybutora, Inwestorzy i Uczestnicy powinni sprawdzić, czy 
dany Dystrybutor przyjmuje zlecenia i dyspozycje dotyczące 
Rejestrów, które nie zostały otwarte za jego pośrednictwem. 
Jeżeli dany Dystrybutor przyjmuje wyłącznie zlecenia i dyspo-
zycje dotyczące Rejestrów otwartych za jego pośrednictwem, 

wówczas może on odmówić przyjęcia zlecenia lub dyspozycji lub 
złożone za jego pośrednictwem zlecenia i dyspozycje dotyczące Re-
jestrów otwartych za pośrednictwem innych Dystrybutorów mogą 
nie zostać zrealizowane. 
Jeżeli dany Dystrybutor przyjmuje wyłącznie zlecenia i dyspozycje 
dotyczące Rejestrów otwartych za jego pośrednictwem, wówczas 
zlecenie otwarcia Rejestru złożone za pośrednictwem tego Dystry-
butora jest skuteczne wyłącznie wobec Funduszy lub Subfunduszy, 
dla których ten Dystrybutor pośredniczy w zbywaniu i odkupywaniu 
Jednostek Uczestnictwa.
Zgodnie z informacjami zawartymi w Rozdziale V Prospektu, 
otwarcie Rejestru za pośrednictwem niektórych Dystrybu-
torów lub przyjęcie przez niektórych Dystrybutorów zleceń 
i dyspozycji dotyczących Rejestrów otwartych za pośrednic-
twem innych Dystrybutorów, może być uzależnione od podpi-
sania z tym Dystrybutorem umowy o współpracę lub zostania 
jego klientem. Dystrybutorzy mogą zawierać z Uczestnikami, 
którzy otworzyli Rejestry za ich pośrednictwem, umowy, 
w tym umowy o obsługę za pośrednictwem telefonu lub 
Internetu oraz umowy przewidujące wypłacanie przez Dystry-
butora świadczeń na rzecz Uczestnika.
Zlecenia, dyspozycje i inne oświadczenia woli Inwestorów 
i Uczestników mogą być składane Dystrybutorowi w sposób 
ustalony przez Fundusz z Dystrybutorem lub w umowach 
zawartych pomiędzy Dystrybutorem a Inwestorem, w szcze-
gólności w umowie o przyjmowanie i przekazywanie zleceń 
nabycia lub zbycia instrumentów finansowych (w przypad-
ku Dystrybutorów będących firmami inwestycyjnymi lub 
bankami, o których mowa w art. 70 ust. 2 Ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi) lub w regulaminie wewnętrznym 
Dystrybutora określającym sposób i warunki prowadzenia 
działalności w zakresie pośrednictwa w zbywaniu i odku-
pywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych 
(w przypadku Dystrybutorów, o których mowa w art. 32a 
Ustawy o funduszach inwestycyjnych). Zlecenia, dyspozycje 
i inne oświadczenia woli Inwestorów i Uczestników mogą 
być składane Dystrybutorowi w szczególności: osobiście, za 
pośrednictwem poczty, za pomocą elektronicznych nośników 
informacji (w tym Internetu) lub telefonicznie. Zlecenia, dyspo-
zycje i inne oświadczenia woli złożone za pomocą elektronicz-
nych nośników informacji, w tym zlecenie otwarcia Rejestru, 
zastępują złożenie tych zleceń i dyspozycji w formie pisemnej. 
W zależności od sposobu przyjmowania i przekazywania zleceń 
i dyspozycji przez danego Dystrybutora, okres od złożenia zle-
cenia lub dyspozycji do ich otrzymania przez Agenta Transfero-
wego może być różny. 
Uzyskane przez Uczestnika za pośrednictwem Dystrybutora 
dane na temat Rejestru mogą być nieaktualne, np. mogą 
nie uwzględniać rozliczeń niektórych transakcji oraz korekt. 
Ostateczną weryfikację zlecenia wykonuje Agent Transferowy, 
prowadzący Rejestry i rozliczający zlecenia Uczestników Fun-
duszy Inwestycyjnych Goldman Sachs na zlecenie Funduszy 
Inwestycyjnych Goldman Sachs.
Małoletni; Wspólne Rejestry Małżeńskie
Uczestnikami Funduszu mogą być osoby małoletnie. Osoba 
małoletnia, która nie ukończyła 13 lat, może składać zlecenia 
jedynie przez przedstawiciela ustawowego, zaś po ukończe-
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niu 13 lat za zgodą przedstawiciela ustawowego. Fundusz 
przyjmuje, że nabycie Jednostek Uczestnictwa jest czynnością 
nieprzekraczającą zwykłego zarządu majątkiem małoletniego.
Małżonkowie pozostający we wspólności majątkowej małżeń-
skiej mogą nabywać Jednostki Uczestnictwa na Wspólny Rejestr 
Małżeński (WRM). Otwarcie WRM następuje po złożeniu przez 
małżonków oświadczenia, że pozostają w ustawowej wspólności 
majątkowej małżeńskiej i akceptują zasady prowadzenia WRM 
określone w statucie Funduszu. Możliwość otwarcia WRM może 
zostać ograniczona w przypadku składania zlecenia otwarcia 
Rejestru za pośrednictwem Dystrybutorów prowadzących 
działalność w zakresie pośrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu 
jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych za pomocą 
elektronicznych nośników informacji (w tym Internetu).

3.0.6.2	 Odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
Zasady ogólne
Subfundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa bez ograniczeń, 
z tym że odkupienie Jednostek Uczestnictwa kategorii innej 
niż A może podlegać szczególnym warunkom określonym 
w Umowie Dodatkowej zawartej z Subfunduszem lub wywołać 
dodatkowe skutki zgodnie z warunkami zawartymi w odpo-
wiedniej umowie. 
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszy, których Księgi Rachun-
kowe prowadzone są w walucie polskiej odkupywane są po 
cenie wyrażonej w walucie polskiej, a Jednostki Uczestnictwa 
Subfunduszy, których Księgi Rachunkowe prowadzone są w 
walucie obcej odkupywane są po cenie wyrażonej w tej walu-
cie obcej.
Podstawę odkupienia Jednostek Uczestnictwa stanowi 
prawidłowo wypełnione zlecenie odkupienia złożone przez 
Uczestnika Funduszu za pośrednictwem Dystrybutora lub 
przekazane w inny udostępniony przez Fundusz sposób.
Zlecenie odkupienia
Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa może zawierać 
dyspozycję odkupienia określonej liczby Jednostek Uczestnic-
twa określonej kategorii lub odkupienia takiej liczby Jednostek 
Uczestnictwa określonej kategorii, w wyniku której wypłacona 
zostanie określona kwota środków pieniężnych, odkupienie 
wszystkich posiadanych Jednostek Uczestnictwa określonej ka-
tegorii. W przypadku zleceń odkupienia składanych za pomocą 
elektronicznych nośników informacji (w tym Internetu) zakres 
udostępnionych dyspozycji odkupienia może się ograniczać 
tylko do niektórych z wyżej wymienionych sposobów określenia 
wartości środkow podlegających odkupieniu.
Dokument zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa 
wypełniony w sposób nieprawidłowy lub nieczytelny, albo 
w inny sposób wywołujący wątpliwości co do treści lub auten-
tyczności, może nie być uznany za ważne zlecenie odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa. W przypadku drobnych nieprawi-
dłowości w wypełnieniu dokumentu, jeżeli możliwe będzie 
ustalenie Subfunduszu, Rejestru, kategorii oraz liczby Jedno-
stek Uczestnictwa, których dotyczy zlecenie, Fundusz dołoży 
należytej staranności w celu zrealizowania takiego zlecenia 
zgodnie z zamiarem Uczestnika.
Uczestnik zobowiązany jest podawać Numer Uczestnika lub 
numer Rejestru na zleceniu odkupienia Jednostek Uczest-

nictwa. Fundusz ma prawo do odrzucenia zlecenia, które nie 
zawiera lub zawiera nieprawidłowy Numer Uczestnika lub 
numer Rejestru.
Odkupienie Jednostek Uczestnictwa 
Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz następuje 
w Dniu Wyceny. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa następuje 
w chwili wpisania do Rejestru liczby odkupionych Jednostek 
Uczestnictwa i kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu odkupienia 
tych Jednostek Uczestnictwa. Z chwilą odkupienia Jednostki 
Uczestnictwa są umarzane z mocy prawa.
Subfundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa po cenie 
odkupienia z Dnia Wyceny, w którym następuje odkupienie 
Jednostek Uczestnictwa.
Fundusz dołoży starań, aby odkupienie Jednostek Uczest-
nictwa nastąpiło nie później niż w najbliższym Dniu Wyceny 
następującym po dniu, w którym:
1)	 Agent Transferowy otrzyma prawidłowo wypełnione 

zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa albo
2)	 nastąpi wyjaśnienie nieprawidłowości w wypełnieniu 

zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa,
– 	 z zastrzeżeniem, że odkupienie Jednostek Uczestnictwa 

nie może nastąpić wcześniej niż w najbliższym Dniu Wy-
ceny, następującym po dniu, w którym Agent Transferowy 
otrzyma zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

Okres od złożenia przez Uczestnika zlecenia odkupienia Jed-
nostek Uczestnictwa, do dnia odkupienia Jednostek Uczest-
nictwa nie może przekroczyć 7 dni, chyba że opóźnienie jest 
następstwem okoliczności, za które Towarzystwo nie ponosi 
odpowiedzialności.
Opłata Umorzeniowa
Od kwoty wypłaty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa 
kategorii P może zostać pobrana Opłata Umorzeniowa zgod-
nie z zasadami opisanymi w Prospekcie.  Opłata umorzeniowa 
pobierana jest w walucie, w której odkupywane są Jednostki 
Uczestnictwa poszczególnych Subfunduszy, ze środków z tytu-
łu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
Realizacja zlecenia odkupienia
W przypadku, gdy: liczba Jednostek Uczestnictwa określona 
przez Uczestnika w zleceniu odkupienia jest większa od aktu-
alnego salda niezablokowanych Jednostek Uczestnictwa, lub 
kwota określona w zleceniu jest wyższa niż możliwa do uzyska-
nia z tytułu odkupienia wszystkich niezablokowanych Jedno-
stek Uczestnictwa, lub w wyniku realizacji zlecenia odkupienia 
Uczestnik posiadałby mniej niż jedną Jednostkę Uczestnictwa 
nieobjętą blokadą – odkupione zostają wszystkie niezablokowa-
ne Jednostki Uczestnictwa określonej kategorii.
Jednostki Uczestnictwa podlegają odkupieniu w kolejności 
określonej według metody HIFO, co oznacza, że jako pierwsze 
odkupywane są Jednostki Uczestnictwa zapisane według naj-
wyższej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu na Jednostkę 
Uczestnictwa w Rejestrze, identyfikowanym według Numeru 
Uczestnika. 
W uzasadnionych przypadkach i za zgodą Towarzystwa, na żąda-
nie Uczestnika, z którym Towarzystwo zawarło umowę o premię 
inwestycyjną, może zostać zrealizowane zlecenie odkupienia 
określonej przez Uczestnika części lub całości Jednostek Uczest-
nictwa i jednoczesnego nabycia Jednostek Uczestnictwa w tym 



Strona 16 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

samym Subfunduszu za kwotę środków pieniężnych pochodzą-
cych z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa, z uwzględnie-
niem potrąceń wynikających z należnych opłat manipulacyjnych, 
bez postawienia środków pieniężnych pochodzących z tytułu 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa do dyspozycji Uczestnika. 
Nabycie Jednostek Uczestnictwa następuje bez konieczności 
poinformowania Agenta Transferowego przez Depozytariu-
sza o uznaniu rachunku bankowego Funduszu kwotą środków 
pieniężnych pochodzącą z odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 
Dzień Wyceny, w którym następuje realizacja zlecenia, o którym 
mowa w niniejszym akapicie, stanowi jednocześnie Dzień Wyce-
ny, w którym do Rejestru wpisana zostanie liczba odkupionych 
Jednostek Uczestnictwa i kwota należna Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa oraz Dzień Wyceny, 
w którym do Rejestru Uczestników wpisana zostanie liczba 
Jednostek Uczestnictwa nabytych przez Uczestnika.
Zamknięcie Rejestru 
Uczestnik, od którego Fundusze Inwestycyjne Goldman Sachs 
odkupiły wszystkie Jednostki Uczestnictwa, może w terminie 12 
miesięcy od odkupienia ostatnich Jednostek Uczestnictwa nabyć 
Jednostki Uczestnictwa poprzez Wpłatę Bezpośrednią. Rejestr 
jest zamykany po 12 miesiącach od odkupienia od Uczestnika 
wszystkich Jednostek Uczestnictwa wszystkich Subfunduszy 
oraz wszystkich Jednostek Uczestnictwa Funduszy Inwestycyj-
nych Goldman Sachs bądź na żądanie Uczestnika.
Małoletni
Osoba małoletnia, która nie ukończyła 13 lat, może składać 
zlecenia jedynie przez przedstawiciela ustawowego, zaś po 
ukończeniu 13 lat za zgodą przedstawiciela ustawowego. 
Fundusz przyjmuje, że czynnością nieprzekraczającą zwykłe-
go zarządu majątkiem małoletniego jest złożenie zlecenia 
odkupienia do kwoty 2000 złotych w okresie kolejnych 30 dni. 
Fundusz może przyjąć zlecenie odkupienia na wyższą kwotę 
jeżeli środki z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa 
zostaną wypłacone na rachunek bankowy prowadzony przez 
Depozytariusza na imię małoletniego.

3.0.6.3	 Konwersji Jednostek Uczestnictwa Funduszu 
na jednostki uczestnictwa innego funduszu oraz wyso-
kość opłat z tym związanych
Zlecenie konwersji
Uczestnik ma prawo na podstawie jednego zlecenia dokonać 
Konwersji Jednostek Uczestnictwa nabytych za wpłatę doko-
naną w walucie polskiej pomiędzy Funduszami Inwestycyjnymi 
Goldman Sachs, chyba że stosownie do obowiązujących prze-
pisów prawa zbywanie Jednostek Uczestnictwa na rzecz da-
nego Uczestnika jest zakazane. Konwersji dokonuje się przez 
odkupienie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu (Subfun-
duszu źródłowym) i zbycie jednostek uczestnictwa innego 
funduszu zarządzanego przez Towarzystwo lub subfunduszu 
wydzielonego w ramach innego funduszu zarządzanego przez 
Towarzystwo (funduszu docelowym) lub Subfunduszu stosują-
cego zasady i ograniczenia inwestycyjne określone dla fundu-
szu inwestycyjnego zamkniętego za środki pieniężne uzyskane 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu 
źródłowym. Jeżeli jest to niezbędne Fundusz przekazuje dane 
Uczestnika do funduszu docelowego. Na dzień sporządzenia 

Prospektu funduszem docelowym może być Fundusz Inwesty-
cyjny Goldman Sachs.
Na zasadach określonych w regulaminie lub Umowie Dodatko-
wej lub innej umowie stanowiącej podstawę funkcjonowania 
danego Programu, Fundusz wraz z innymi funduszami inwe-
stycyjnymi zarzadzanymi przez Towarzystwo może udostępnić 
Uczestnikom Programu możliwość złożenia stałego zlecenia 
konwersji Jednostek Uczestnictwa nabywanych w ramach 
Programów będące podstawą dokonywania przez Fundusz 
i inne fundusze inwestycyjne zarządzane przez Towarzystwo 
szeregu konwersji Jednostek Uczestnictwa w celu uzyskana 
alokacji składek lub zgromadzonych w ramach Programu 
środków, przewidzianej z góry dla danego okresu w momencie 
składania zlecenia. Stałe zlecenie konwersji może być skła-
dane łącznie ze stałym zleceniem zamiany, o którym mowa 
w punkcie 3.0.6.5.
Konwersja może być dokonana wyłącznie w ramach jednej ka-
tegorii Jednostek Uczestnictwa. Konwersja Jednostek Uczest-
nictwa kategorii innej niż A i A1 może podlegać ograniczeniom 
zawartym w Umowie Dodatkowej. Jednostki Uczestnictwa 
Subfunduszy, których Księgi Rachunkowe prowadzone są 
w walucie obcej nabyte za wpłatę dokonaną w walucie obcej 
nie podlegają konwersji. 
W zakresie nieopisanym w niniejszym punkcie do konwersji 
stosuje się odpowiednio zasady dotyczące zbywania i odkupy-
wania Jednostek Uczestnictwa. 
W przypadku złożenia w tym samym dniu kilku zleceń tego 
samego rodzaju dotyczących Rejestrów w ramach tego 
samego Numeru Uczestnika, zlecenia zostaną zrealizowane 
w kolejności losowej. W uzasadnionych przypadkach i za zgodą 
Towarzystwa, zlecenia Uczestnika, z którym Towarzystwo za-
warło umowę o premię inwestycyjną, mogą zostać zrealizowa-
ne w kolejności złożenia.
Realizacja zlecenia konwersji
Okres pomiędzy złożeniem zlecenia konwersji a dniem jego 
realizacji nie powinien być dłuższy niż 7 dni, chyba że opóź-
nienie jest następstwem okoliczności, za które Towarzystwo 
nie ponosi odpowiedzialności.
W przypadku stałego zlecenia konwersji, termin realizacji 
zlecenia wskazany w zdaniu poprzednim liczony jest każ-
dorazowo od dnia, w którym powinno ono zostać wykonane 
najwcześniej zgodnie z treścią tego zlecenia.
Opłaty
Dokonanie konwersji podlega Opłacie Dystrybucyjnej, o której 
mowa w Prospekcie. Dokonanie konwersji może podlegać 
Opłacie za Konwersję, o ile jest przewidziana Prospektem.
Małoletni
Osoba małoletnia, która nie ukończyła 13 lat, może składać 
zlecenia jedynie przez przedstawiciela ustawowego, zaś po 
ukończeniu 13 lat za zgodą przedstawiciela ustawowego. 
Fundusz przyjmuje, że konwersja Jednostek Uczestnictwa jest 
czynnością nieprzekraczającą zwykłego zarządu majątkiem 
małoletniego.

3.0.6.4	 Wypłat kwot z tytułu odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa lub wypłat dochodów Funduszu
Fundusz dokonuje wypłaty środków z tytułu odkupienia Jed-



Strona 17 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

nostek Uczestnictwa Subfunduszu przez złożenie polecenia 
przelewu środków pieniężnych. Przelew środków pieniężnych 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa zbywanych 
w euro następuje z zastosowaniem opcji kosztowej SHA, ozna-
czającej, że nadawca i odbiorca przelewu ponoszą koszty okre-
ślone przez bank prowadzący ich rachunek bankowy. Wypłata 
jest dokonywana na rachunek bankowy Uczestnika wskazany 
w Rejestrze, chyba że w zleceniu odkupienia został wskazany 
inny rachunek bankowy Uczestnika. W przypadku zleceń odku-
pienia Jednostek Uczestnictwa zbywanych w euro wskazanie 
przez Uczestnika rachunku bankowego prowadzonego w innej 
walucie niż euro skutkuje przewalutowaniem środków z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa przez bank prowa-
dzący ten rachunek oraz może skutkować nałożeniem przez 
ten bank określonych opłat. Fundusz nie weryfikuje w jakiej 
walucie prowadzony jest rachunek bankowy Uczestnika na 
który ma zostać dokonany przelew środków pieniężnych 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Wypłata może 
być dokonana na rachunek pieniężny Uczestnika prowadzo-
ny przez dom maklerski. Wypłata może być dokonana na 
rachunek przedstawiciela ustawowego osoby małoletniej, 
a w przypadku WRM wypłata może zostać dokonana na ra-
chunek jednego z małżonków. Wypłata może być dokonana na 
rachunek bankowy Uczestnika za pośrednictwem Dystrybuto-
ra uprawnionego zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa 
do przyjmowania i przekazywania wypłat, jeżeli Uczestnik 
wyrazi taką wolę, a Dystrybutor w uzgodnieniu z Funduszem 
udostępnia taką możliwość. W uzasadnionych przypadkach 
i za zgodą Towarzystwa, wypłatę w gotówce w Punkcie Ob-
sługi Funduszu Dystrybutora uprawnionego do przyjmowania 
i przekazywania wypłat może odebrać wyłącznie Uczestnik, 
lub Fundusz może przekazać wypłatę przekazem pocztowym. 
Na zasadach określonych w umowie PPE, umowie PPI, Umowie 
(regulaminie) IKE lub Umowie (regulaminie) IKZE, wypłata w 
ramach danego PPE, PPI, IKE lub IKZE może następować rów-
nież przekazem pocztowym. Za wyjątkiem wypłat dokonywa-
nych w ramach PPE, PPI, IKE oraz IKZE, maksymalna wysokość 
wypłat dokonywanych przekazem pocztowym wynosi 2.000 zł. 
W przypadku zleceń odkupienia złożonych za pośrednictwem 
ING Banku Śląskiego S.A. wypłata środków z tytułu odkupienia 
w gotówce nie jest możliwa (Fundusz ustala, że maksymalna 
wysokość wypłat dokonywanych w gotówce wynosi 0 zł).
W przypadku, gdy z uwagi na okoliczności niezależne od 
Funduszu i Towarzystwa środki pieniężne z tytułu odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa przekazane poleceniem przelewu na ra-
chunek bankowy Uczestnika wskazany w Rejestrze albo wskaza-
ny przez Uczestnika w zleceniu odkupienia zostaną zwrócone na 
rachunek Funduszu, środki te przechowywane będą na rachunku 
Funduszu do czasu ustalenia sposobu ich wypłaty.
Jeżeli Uczestnik nie określi sposobu wypłaty i przy zachowaniu 
należytej staranności nie jest możliwe ustalenie sposobu wy-
płaty, Fundusz nabędzie dla Uczestnika Jednostki Uczestnictwa 
kategorii A Goldman Sachs Parasol FIO Goldman Sachs Subfun-
duszu Konserwatywnego za kwotę środków z tytułu odkupienia, 
chyba że zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa zakazane 
jest zbywanie Jednostek Uczestnictwa na rzecz danego Uczest-
nika. Jednostki Uczestnictwa zostaną zapisane na dotychcza-

sowym Rejestrze. Fundusz dołoży należytej staranności w celu 
niezwłocznego zawiadomienia Uczestnika o tym fakcie.
Fundusz dokonuje wypłaty niezwłocznie po odkupieniu 
Jednostek Uczestnictwa, z tym że okres pomiędzy Dniem 
Wyceny przyjętym za dzień rozliczenia zlecenia odkupienia 
a dniem złożenia przez Fundusz dyspozycji przelewu środków 
pieniężnych przeznaczonych na wypłatę będzie nie krótszy 
niż 1 dzień i nie dłuższy niż 5 dni, z zastrzeżeniem zdania na-
stępnego, chyba że opóźnienie jest następstwem okoliczności, 
za które Fundusz nie ponosi odpowiedzialności. W przypadku 
Subfunduszy, które zgodnie z polityką inwestycyjną inwestują 
większość Aktywów w jednostki uczestnictwa innych funduszy 
inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa funduszy 
zagranicznych i instytucji wspólnego inwestowania mających 
siedzibę za granicą, okres pomiędzy Dniem Wyceny przyjętym 
za dzień rozliczenia zlecenia odkupienia a dniem złożenia przez 
Fundusz dyspozycji przelewu środków pieniężnych przeznaczo-
nych na wypłatę będzie nie krótszy niż 1 dzień i nie dłuższy niż 
7 dni, chyba że opóźnienie jest następstwem okoliczności, za 
które Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialności.
Wypłata z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii 
I i K następuje wyłącznie w formie Wypłaty, Wypłaty Trans-
ferowej, Zwrotu lub Częściowego Zwrotu, przy czym forma 
Częściowego Zwrotu udostępniona jest jedynie w ramach IKE.
Wypłata z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii E, 
F, S, T i W zbywanych w ramach IKE lub IKZE następuje wyłącznie 
w formie Wypłaty, Wypłaty Transferowej, Zwrotu lub Częściowego 
Zwrotu, przy czym forma Częsciowego Zwrotu udostępniona jest 
jedynie w ramach IKE.
Moment wpłynięcia środków wypłacanych przez Fundusz na 
rachunek bankowy Uczestnictwa zależy od procedur banku 
prowadzącego rachunek Uczestnika.
Dochody osiągnięte w wyniku dokonanych inwestycji powięk-
szają wartość Aktywów Funduszu i Aktywów Subfunduszu, 
a tym samym zwiększają odpowiednio wartość Aktywów Netto 
Subfunduszu na Jednostkę Uczestnictwa. Statut Funduszu nie 
przewiduje wypłacania dochodów bez odkupywania Jednostek 
Uczestnictwa.

3.0.6.5	 Zamiany Jednostek Uczestnictwa związanych 
z jednym Subfunduszem na Jednostki związane z innym 
Subfunduszem oraz wysokość opłat z tym związanych
Zlecenie zamiany
Uczestnik ma prawo na podstawie jednego zlecenia dokonać 
zamiany Jednostek Uczestnictwa pomiędzy Subfunduszami, 
chyba że stosownie do obowiązujących przepisów prawa zby-
wanie Jednostek Uczestnictwa na rzecz danego Uczestnika jest 
zakazane. Zamiany dokonuje się przez jednoczesne odkupienie 
Jednostek Uczestnictwa w jednym Subfunduszu (Subfunduszu 
źródłowym) i zbycie Jednostek Uczestnictwa w innym Sub-
funduszu za środki pieniężne uzyskane z tytułu odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu źródłowym. Jednostki 
Uczestnictwa Subfunduszu stosującego zasady i ograniczenia 
inwestycyjne określone dla funduszu inwestycyjnego otwartego 
nie mogą być zamieniane na Jednostki Uczestnictwa Subfundu-
szu stosującego zasady i ograniczenia inwestycyjne określone 
dla funduszu inwestycyjnego zamkniętego. Dokonanie zamiany 
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podlega Opłacie Dystrybucyjnej, o której mowa w Prospekcie. 
Dokonanie zamiany może podlegać Opłacie za Zamianę, o ile 
jest przewidziana Prospektem.
Na zasadach określonych w regulaminie lub Umowie Dodatko-
wej lub innej umowie stanowiącej podstawę funkcjonowania 
danego Programu, Fundusz wraz z innymi funduszami inwe-
stycyjnymi zarzadzanymi przez Towarzystwo może udostępnić 
Uczestnikom Programu możliwość złożenia stałego zlecenia 
zamiany Jednostek Uczestnictwa nabywanych w ramach Pro-
gramów będące podstawą dokonywania przez Fundusz i inne 
fundusze inwestycyjne zarządzane przez Towarzystwo szeregu 
zamian Jednostek Uczestnictwa w celu uzyskana alokacji 
składek lub zgromadzonych w ramach Programu środków, 
przewidzianej z góry dla danego okresu w momencie składania 
zlecenia. Stałe zlecenie zamian może być składane łącznie ze 
stałym zleceniem konwersji, o którym mowa w punkcie 3.0.6.3.
Zamiana może być dokonana wyłącznie w ramach jednej kate-
gorii Jednostek Uczestnictwa. Zamiana Jednostek Uczestnic-
twa kategorii innej niż A i A1, może podlegać ograniczeniom 
zawartym w Umowie Dodatkowej. Jednostki Uczestnictwa 
Subfunduszy, których Księgi Rachunkowe prowadzone są w 
walucie obcej nabyte za wpłatę dokonaną w walucie obcej nie 
podlegają zamianie. 
W zakresie nieopisanym w niniejszym punkcie do zamiany 
stosuje się odpowiednio zasady dotyczące zbywania i odkupy-
wania Jednostek Uczestnictwa. 
W przypadku złożenia w tym samym dniu kilku zleceń tego 
samego rodzaju dotyczących Rejestrów w ramach tego 
samego Numeru Uczestnika, zlecenia zostaną zrealizowane 
w kolejności losowej. W uzasadnionych przypadkach i za zgodą 
Towarzystwa, zlecenia Uczestnika, z którym Towarzystwo za-
warło umowę o premię inwestycyjną, mogą zostać zrealizowa-
ne w kolejności złożenia.
Realizacja zlecenia zamiany
Okres pomiędzy złożeniem zlecenia zamiany a dniem jego 
realizacji nie powinien być dłuższy niż 7 dni, chyba że opóźnienie 
jest następstwem okoliczności, za które Towarzystwo nie ponosi 
odpowiedzialności.
W przypadku stałego zlecenia zamiany, termin realizacji zlece-
nia wskazany w zdaniu poprzednim liczony jest każdorazowo 
od dnia, w którym powinno ono zostać wykonane najwcześniej 
zgodnie z treścią tego zlecenia.
Małoletni
Osoba małoletnia, która nie ukończyła 13 lat, może składać 
zlecenia jedynie przez przedstawiciela ustawowego, zaś po 
ukończeniu 13 lat za zgodą przedstawiciela ustawowego. 
Fundusz przyjmuje, że zamiana Jednostek Uczestnictwa jest 
czynnością nieprzekraczającą zwykłego zarządu majątkiem 
małoletniego.

3.0.6.6	 Spełniania świadczeń należnych z tytułu 
nieterminowych realizacji zleceń Uczestników Fundu-
szu oraz błędnej wyceny aktywów netto na Jednostkę 
Uczestnictwa
W przypadku nieterminowych realizacji prawidłowo złożonych 
zleceń nabycia Jednostek Uczestnictwa, Towarzystwo podej-
mie działania aby liczba Jednostek Uczestnictwa na Rejestrze 

była taka, jakby zlecenie nabycia zostało zrealizowane termi-
nowo. W przypadku nieterminowych realizacji prawidłowo zło-
żonych zleceń odkupienia Jednostek Uczestnictwa, Towarzy-
stwo podejmie działania aby w sumie Uczestnik otrzymał taką 
kwotę jak w przypadku, gdyby zlecenie odkupienia zostało 
zrealizowane terminowo.
W przypadku nieterminowych wypłat środków pieniężnych 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa, Towarzystwo po-
dejmie działania aby wypłacić Uczestnikowi odsetki ustawowe 
od wypłacanej kwoty, za okres opóźnienia.
Powyższe zasady będą stosowane w przypadku braku winy za 
opóźnienie po stronie Uczestnika.
Poprzez prawidłowo złożone zlecenie rozumie się zlecenie 
przekazane do Agenta Transferowego w sposób i w treści 
pozwalającej na jego bezzwłoczną realizację. W przypadku 
drobnych nieprawidłowości w zleceniu, Subfundusz dołoży 
należytej staranności w celu zrealizowania zlecenia zgodnie 
z zamiarem Uczestnika. Okres od dnia dokonania przez Inwe-
stora lub Uczestnika wpłaty na rachunek Subfunduszu środków 
pieniężnych na nabycie Jednostek Uczestnictwa do dnia zbycia 
Jednostek Uczestnictwa oraz okres od złożenia przez Uczestnika 
zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa, do dnia odkupie-
nia Jednostek Uczestnictwa nie może jednak w takim wypadku 
przekroczyć 7 dni.
W przypadku wątpliwości co do treści lub autentyczności 
zlecenia zawinionej przez Uczestnika (Inwestora), jeżeli w ww. 
7-dniowym terminie nie uda się jednoznacznie ustalić treści 
zlecenia, Subfundusz może anulować zlecenie i dokonać zwro-
tu wpłaty (w przypadku zlecenia nabycia). Jeżeli Subfundusz 
nie anuluje zlecenia i po ww. terminie wątpliwości zostaną 
wyjaśnione Subfundusz może zrealizować zlecenie, jednakże 
Uczestnik nie jest uprawniony do świadczeń z tytułu nietermi-
nowej realizacji zleceń.
W przypadku wątpliwości co do treści lub autentyczności 
zlecenia nie zawinionej przez Uczestnika (Inwestora), jeżeli 
w ww. 7-dniowym terminie nie uda się jednoznacznie ustalić 
treści zlecenia, wyjaśnianie jest kontynuowane i Subfundusz 
realizuje zlecenie po wyjaśnieniu wątpliwości, a Uczestnik 
(Inwestor) jest uprawniony do świadczeń z tytułu nietermi-
nowej realizacji zleceń. Zlecenie nie jest realizowane, jeżeli 
Uczestnik (Inwestor) zażąda jego anulowania.
Jeżeli w terminie 30 dni nie uda się jednoznacznie ustalić tre-
ści zlecenia, Subfunduszy może anulować zlecenie w każdym 
przypadku i dokonać zwrotu wpłaty (w przypadku zlecenia 
nabycia).
Powyższe zasady nie będą stosowane w przypadku opóźnień 
zawinionych przez podmioty, za które Towarzystwo nie ponosi 
odpowiedzialności lub podmioty ponoszące odpowiedzialność 
solidarną z Towarzystwem. W takich przypadkach Towarzy-
stwo podejmie działania aby świadczenia z tytułu nietermino-
wej realizacji zleceń zostały spełnione w sposób jak najbar-
dziej zbliżony do powyższych zasad.
W przypadku błędnej wyceny Aktywów Netto na Jednostkę 
Uczestnictwa, Towarzystwo podejmie działania aby liczba 
Jednostek Uczestnictwa na Rejestrze była taka, jakby zlecenie 
nabycia zostało rozliczone po prawidłowej wycenie Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa. Ponadto, w przypadku 
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odkupienia Jednostek Uczestnictwa Towarzystwo podejmie 
działania, aby Uczestnik uzyskał taką kwotę, jakby zlecenie 
zostało rozliczone po prawidłowej wycenie Aktywów Netto na 
Jednostkę Uczestnictwa.

3.0.7	skreślony

3.0.8	skreślony

3.0.9	Wskazanie okoliczności, w których Fundusz 
może zawiesić zbywanie lub odkupywanie Jednostek 
Uczestnictwa
Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa 
na 2 tygodnie, jeżeli nie można dokonać wiarygodnej wyceny 
istotnej części Aktywów Funduszu z przyczyn niezależnych do 
Funduszu.
Fundusz może zawiesić odkupywanie Jednostek Uczestnic-
twa oddzielnie każdego z Subfunduszy na 2 tygodnie, jeżeli 
w okresie ostatnich 2 tygodni suma wartości odkupionych 
przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu 
oraz Jednostek Uczestnictwa, których odkupienia zażądano, 
stanowi kwotę przekraczającą 10% wartości Aktywów Subfun-
duszu albo  nie można dokonać wiarygodnej wyceny istotnej 
części Aktywów Subfunduszu z przyczyn niezależnych od Fun-
duszu. W takich przypadkach, za zgodą i na warunkach okre-
ślonych przez Komisję, odkupywanie Jednostek Uczestnictwa 
może zostać zawieszone na okres dłuższy niż 2 tygodnie, 
nieprzekraczający jednak 2 miesięcy, Fundusz może odkupy-
wać Jednostki Uczestnictwa w ratach w okresie nieprzekracza-
jącym 6 miesięcy, przy zastosowaniu proporcjonalnej redukcji 
lub przy dokonywaniu wypłat z tytułu odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa.
Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu, który zgodnie z polityką inwestycyjną może inwestować 
do 100% wartości Aktywów w jednostki uczestnictwa jednego 
funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytuły uczestnictwa 
funduszu zagranicznego lub instytucji wspólnego inwestowania 
mających siedzibę za granicą, jeżeli Wartość Aktywów Netto 
Subfunduszu przekroczy kwotę wskazaną w odnoszącym się do 
danego Subfunduszu Rozdziale Części II Statutu.
Decyzja o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu podejmowana jest niezwłocznie po Dniu Wyceny, 
w którym Fundusz poweźmie informację o zaistnieniu okolicz-
ności wskazanej powyżej. W decyzji o zawieszeniu zbywania 
Jednostek Uczestnictwa wyznaczany jest dzień zawieszenia 
zbywania Jednostek Uczestnictwa przypadający nie wcześniej 
niż na następny dzień i nie później niż na siódmy dzień po dniu 
ogłoszenia o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa.
W przypadku zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnictwa 
z powodu zaistnienia okoliczności wskazanej powyżej, Fun-
dusz wznowi zbywanie Jednostek Uczestnictwa, jeżeli Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu zmniejszy się poniżej wartości 
odpowiadającej równowartości 20% ogólnej liczby jednostek 
uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, fun-
duszu zagranicznego lub tytułów uczestnictwa jednej instytucji 
wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą. Niezwłocznie po 
Dniu Wyceny, w którym Fundusz poweźmie informację o zaist-

nieniu tej okoliczności, wyznaczany jest w drodze decyzji dzień 
wznowienia zbywania Jednostek Uczestnictwa przypadający 
nie wcześniej niż na następny dzień i nie później niż na siódmy 
dzień po dniu ogłoszeniu o wznowieniu zbywania Jednostek 
Uczestnictwa.
Decyzje, o których mowa powyżej podejmowane są w drodze 
uchwały Zarządu Towarzystwa.
Fundusz ogłosi o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczest-
nictwa Subfunduszu oraz o wznowieniu zbywania Jednostek 
Uczestnictwa na stronie internetowej www.gstfi.pl nie później 
niż następnego dnia po podjęciu odpowiedniej decyzji oraz 
niezwłocznie udostępni odpowiednią informację za pośred-
nictwem Dystrybutorów.
W okresie zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnictwa Fundusz 
nie będzie realizował zleceń nabycia, konwersji i zamiany do Sub-
funduszu. Dokonane przez Uczestników lub Inwestorów wpłaty 
będą im zwracane.
Zlecenia otwarcia Rejestru złożone w okresie zawieszenia 
zbywania Jednostek Uczestnictwa oraz umowy programów 
inwestycyjnych, Umowy IKE i Umowy IKZE zawarte w tym okre-
sie są ważne i skuteczne wobec Funduszu, z zastrzeżeniem 
zasad anulowania zleceń nabycia Jednostek Uczestnictwa 
określonych w poniżej. Jeżeli z powodu zawieszenia zbywania 
Jednostek Uczestnictwa Fundusz zwróci Inwestorowi wpłatę 
na nabycie pierwszych Jednostek Uczestnictwa, wpłatę uważa 
się za niedokonaną i zlecenie otwarcia Rejestru wygasa zgod-
nie z zasadami określonymi w Prospekcie.
Fundusz zwraca środki pieniężne otrzymane od dnia zawiesze-
nia zbywania Jednostek Uczestnictwa (włączając ten dzień) do 
dnia wznowienia zbywania Jednostek Uczestnictwa (wyłącza-
jąc ten dzień) oraz środki pieniężne przyjęte w tym okresie 
przez Dystrybutorów, z zastrzeżeniem przypadków opisanych 
poniżej.
W okresie od dnia zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnic-
twa Subfunduszu (włączając ten dzień) do dnia wznowienia 
zbywania Jednostek Uczestnictwa (wyłączając ten dzień):
1)	 wpłaty dokonane do Subfunduszu w ramach programów 

inwestycyjnych są zwracane, a Uczestnik jest zwolniony 
z obowiązku dokonywania wpłat do Subfunduszu, jeżeli 
był przewidziany w umowie programu inwestycyjnego;

2)	 wpłaty dokonane do Subfunduszu w ramach PPE lub PPI 
są zwracane z tym, że w przypadku gdy umowa PPE lub 
PPI przewiduje realizację zlecenia na rzecz innego fundu-
szu lub subfunduszu zarządzanego przez Towarzystwo, 
dokonane wpłaty mogą być, w tym samym dniu, przeka-
zane do innego funduszu lub subfunduszu wskazanego 
w umowie.

Umowy Dodatkowe zawierane przez Fundusz określają zasady 
postępowania w przypadku zawieszenia zbywania Jednostek 
Uczestnictwa. Rozpoczęcie przez Subfundusz, który może za-
wiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa, zbywania Jednostek 
Uczestnictwa w ramach Programów, IKE lub IKZE oferowa-
nych przez inne Subfundusze lub inne fundusze inwestycyjne 
zarządzane przez Towarzystwo wymaga zawarcia w Umowach 
Dodatkowych zasad postępowania w przypadku zawieszenia 
zbywania Jednostek Uczestnictwa.
Ponadto Fundusz zawiesza zbywanie i odkupywanie Jednostek 
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Uczestnictwa w przypadku zwołania Zgromadzenia Uczestni-
ków. W takim wypadku zawieszenie zbywania i odkupywania 
Jednostek Uczestnictwa następuje od dnia poprzedzającego 
dzień, na który zwołano Zgromadzenie Uczestników do dnia 
Zgromadzenia Uczestników. 
W przypadku nakazania Funduszowi przez Komisję w drodze 
decyzji czasowego zawieszenia zbywania lub odkupywania 
Jednostek Uczestnictwa, Fundusz zawiesza zbywania lub od-
kupywanie Jednostek Uczestnictwa na warunkach określonych 
przez Komisję.

3.0.10	 Wskazanie rynków, na których są zbywane 
Jednostki Uczestnictwa 
Jednostki Uczestnictwa Funduszu są zbywane na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej.

3.0.11	 Zwięzłe informacje o obowiązkach po-
datkowych Funduszu oraz szczegółowe informacje 
o obowiązkach podatkowych Uczestników Funduszu, 
ze wskazaniem obowiązujących przepisów, w tym 
informacja, czy z posiadaniem Jednostek Uczestnictwa 
wiąże się obowiązek zapłaty podatku dochodowego, 
oraz zastrzeżenie, że ze względu na fakt, że obowiązki 
podatkowe zależą od indywidualnej sytuacji Uczestni-
ka Funduszu i miejsca dokonywania inwestycji, w celu 
ustalenia obowiązków podatkowych, wskazane jest 
zasięgnięcie porady doradcy podatkowego lub porady 
prawnej
Poniżej zamieszczono jedynie ogólne informacje dotyczące 
obowiązków podatkowych Funduszu i jego Uczestników. Ze 
względu na fakt, że obowiązki podatkowe zależą od indywi-
dualnej sytuacji Uczestnika Funduszu i miejsca dokonywa-
nia inwestycji, w celu ustalenia obowiązków podatkowych, 
wskazane jest zasięgnięcie porady doradcy podatkowego 
lub porady prawnej. Szczególne zasady opodatkowania osób 
fizycznych niemających miejsca zamieszkania lub pobytu na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a także osób prawnych 
niemających na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby 
lub zarządu przewidują stosowne umowy międzynarodowe. 

3.0.11.1	Obowiązki podatkowe Funduszu 

Fundusz inwestycyjny jest osobą prawną, obowiązki podat-
kowe funduszy inwestycyjnych reguluje Ustawa o Podatku 
Dochodowym od Osób Prawnych. Obowiązki podatkowe 
funduszy inwestycyjnych są zróżnicowane w zależności od 
rodzaju funduszu. 
Zgodnie z artykułem 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o Podatku Docho-
dowym od Osób Prawnych zwolnione od podatku są fundusze 
inwestycyjne otwarte oraz specjalistyczne fundusze inwe-
stycyjne otwarte, utworzone na podstawie przepisów Ustawy 
o Funduszach Inwestycyjnych, z wyłączeniem specjalistycznych 
funduszy inwestycyjnych otwartych stosujących zasady i ogra-
niczenia inwestycyjne określone dla funduszy inwestycyjnych 
zamkniętych (tzw. „zwolnienie podmiotowe”).
Zgodnie zaś z art. 17 ust. 1 pkt 57 Ustawy o Podatku Dochodo-
wym od Osób Prawnych wolne od podatku są dochody (przy-

chody) specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych 
stosujących zasady i ograniczenia inwestycyjne dla funduszy 
inwestycyjnych zamkniętych (tzw. „zwolnienie przedmiotowe) 
z wyłączeniem:
(a) 	 dochodów (przychodów) z udziału w spółkach niemają-

cych osobowości prawnej lub jednostkach organizacyj-
nych niemających osobowości prawnej, mających siedzibę 
lub zarząd na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub 
w innym państwie, jeżeli zgodnie z przepisami ustawy lub 
prawa podatkowego państwa, w którym te spółki lub jed-
nostki organizacyjne mają siedzibę lub zarząd, podmioty 
te nie są traktowane jak osoby prawne i nie podlegają 
w tym państwie opodatkowaniu od całości swoich docho-
dów bez względu na miejsce ich osiągania, 

(b) 	 dochodów (przychodów) z odsetek od pożyczek udzielo-
nych podmiotom, o których mowa w lit. a, oraz odsetek 
od innych zobowiązań tych podmiotów wobec funduszu, 
z wyjątkiem odsetek od wierzytelności z tytułu pożyczek 
(kredytów) nabytych przez fundusz od podmiotów, któ-
rych działalność podlega nadzorowi państwowego organu 
nadzoru nad rynkiem finansowym, uprawnionych do 
udzielania pożyczek (kredytów) ma podstawie odrębnych 
ustaw regulujących zasady ich funkcjonowania, jeżeli 
pozyczki (kredyty) te zostały udzielone przez te podmioty,

(c) 	 dochodów (przychodów) z odsetek od udziału kapitało-
wego w podmiotach, o których mowa w lit. a, 

(d) 	 darowizn bądź innych nieodpłatnych lub częściowo 
odpłatnych świadczeń dokonywanych przez pod-mioty, 
o których mowa w lit. a, 

(e) 	 dochodów (przychodów) z tytułu odsetek (dyskonta) od 
papierów wartościowych emitowanych przez podmioty, 
o których mowa w lit. a, 

(f) 	 dochodów (przychodów) z tytułu zbycia papierów war-
tościowych wyemitowanych przez podmioty, o których 
mowa w lit. a, lub udziałów w tych podmiotach;

(g) 	 dochodów z nieruchomości, o których mowa w art. 24b 
ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, 
w tym uzyskanych przez podmioty, o których mowa w lit. a 
powyżej;

Zgodnie z art. 12 ust. 4 pkt 26 Ustawy o Podatku Dochodowym 
od Osób Prawnych do przychodów nie zalicza się: wartości 
otrzymanych przez fundusz inwestycyjny z tytułu wpłat 
dokonanych w formie pieniężnej lub papierów wartościowych 
lub udziałów w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością, 
przyjętych w zamian za przydział lub zbycie uczestnikom 
funduszu, a w przypadku funduszu z wydzielonymi subfundu-
szami – uczestnikom subfunduszu, jednostek uczestnictwa. 
Zgodnie z art. 16 ust. 1 pkt 72 Ustawy o Podatku Dochodowym 
od Osób Prawnych nie uważa się za koszty uzyskania przycho-
dów: kwot wypłaconych przez fundusz inwestycyjny z tytułu 
odkupienia jednostek uczestnictwa oraz wypłaty uczestnikom 
funduszu dochodów (przychodów) funduszu inwestycyjnego, 
w przypadku gdy statut przewiduje wypłacanie tych dochodów 
(przychodów) bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

3.0.11.2	Obowiązki podatkowe osób fizycznych – Uczest-
ników Funduszu – związane z posiadaniem Jednostek 
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Uczestnictwa
Opodatkowanie podatkiem dochodowym od osób fizycznych 
reguluje Ustawa o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych.
Zgodnie z art. 9 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od 
Osób Fizycznych przedmiotem opodatkowania podatkiem do-
chodowym od osób fizycznych są wszelkiego rodzaju dochody, 
z wyjątkami przewidzianymi w tej ustawie. Dochodem ze źró-
dła przychodu jest nadwyżka sumy przychodów z tego źródła 
nad kosztami ich uzyskania osiągnięta w roku podatkowym. 
Zgodnie z art. 10 ust. 1 pkt 7 Ustawy o Podatku Dochodowym 
od Osób Fizycznych, źródłami przychodów są m.in. kapitały 
pieniężne i prawa majątkowe. Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 
5 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, za 
przychody z kapitałów pieniężnych uważa się m.in. przychody 
z tytułu udziału w funduszach kapitałowych. Na podstawie 
art. 5a ust. 14 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycz-
nych przez fundusze kapitałowe rozumie się m.in. fundusze 
inwestycyjne. 
Odnosząc się do kwestii zasad opodatkowania dochodów 
z udziału w funduszach kapitałowych, należy zwrócić uwagę, 
że przepisy Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycz-
nych w brzmieniu obowiązującym od 1 stycznia 2024 r. wpro-
wadzają dwa odrębne mechanizmy opodatkowania dochodów 
osób fizycznych z tytułu udziału w funduszach kapitałowych. 
Na powyższym tle, w świetle przepisów art. 30a ust. 1 pkt 5 
opodatkowaniu zryczałtowanym PIT wg stawki 19% podlegają 
dochody ze świadczeń otrzymanych z dochodów funduszu ka-
pitałowego, jeżeli statut przewiduje wypłaty z tych dochodów 
jego uczestnikom bez umarzania, odkupywania, wykupywania 
albo unicestwiania w inny sposób tytułów. 
Oznacza to, że ewentualne wypłaty z dochodów funduszu 
kapitałowego (w zakresie przewidzianym w statucie) na rzecz 
uczestników funduszu (podatników podatku dochodowego 
osób fizycznych), które nie skutkują umorzeniem, odkupie-
niem, wykupieniem albo unicestwieniem posiadanych tytułów 
uczestnictwa są opodatkowane zryczałtowanym podatkiem 
dochodowym, a podatek jest odprowadzany do właściwego 
urzędu jest przez płatnika (fundusz kapitałowy), z zachowa-
niem terminów przewidzianych w ustawie. 
Równocześnie, zgodnie z art. 30b ust. 1 pkt 5 Ustawy o Podat-
ku Dochodowym od Osób Fizycznych dochody z umorzenia, 
odkupienia, wykupienia albo unicestwienia w inny sposób 
jednostek uczestnictwa w funduszach kapitałowych podlegają 
opodatkowaniu wg. stawki 19%. 
W powyższym ujęciu, dochód obliczany jako różnica pomiędzy 
uzyskanym przez Uczestnika Funduszu przychodem a kosztem 
uzyskania przychodu wysokości wydatków na nabycie jedno-
stek uczestnictwa. 
Na powyższym tle, dokonanie zamiany Jednostek Uczestnic-
twa związanych z jednym Subfunduszem tego samego Fundu-
szu na Jednostki Uczestnictwa związanych z innym Subfun-
duszem tego samego Funduszu nie wiąże się z obowiązkiem 
uiszczenia podatku, tj. na moment dokonania zamiany nie 
podlega ustaleniu przychód oraz koszt uzyskania przychodu 
(odpowiednio art. 17 ust. 1c oraz art. 23 ust. 3e Ustawy o Po-
datku Dochodowym od Osób Fizycznych).
Równocześnie, art. 22 ust. 1m ww. ustawy stanowi, że 

w przypadku odkupienia (umorzenia) tytułów uczestnictwa 
w funduszach kapitałowych, kosztami uzyskania przychodu 
(po stronie podatnika podatku dochodowego osób fizycznych 
– spadkobiercy) są wydatki poniesione przez spadkodawcę 
w celu objęcia lub nabycia tych udziałów w spółce kapitało-
wej oraz papierów wartościowych, udziałów albo wkładów 
w spółdzielni, a także na nabycie tych tytułów uczestnictwa 
w funduszach kapitałowych. Oznacza to, że spadkobierca co 
do zasady będzie uprawniony do rozliczenia kosztów histo-
rycznych związanych z objęciem tytułów uczestnictwa przez 
spadkodawcę. 
Zgodnie z ogólną zasadą wynikającą z przepisów Ustawy o Po-
datku Dochodowym od Osób Fizycznych, podstawa opodat-
kowania (dochód), tj. przychód i koszt oraz należny podatek 
ustalane są w walucie polskiej. 
W przypadku tzw. Funduszy (Subfunduszy) walutowych 
ustalając podstawę opodatkowania (dochód) dokonuje się 
odrębnego ustalenia (przeliczenia) przychodów  i kosztów 
ich uzyskania w złotych, tj. dokonuje się przeliczenia z waluty 
obcej na złote. Przychód ustalany (przeliczany) jest po kursie 
średnim waluty obcej ogłaszanym przez Narodowy Bank Polski 
z ostatniego dnia roboczego poprzedzającego dzień uzyskania 
przychodu, zaś koszt po kursie średnim ogłaszanym przez Na-
rodowy Bank Polski z ostatniego dnia roboczego poprzedzają-
cego dzień nabycia umarzanych lub odkupowanych jednostek 
uczestnictwa (dzień poniesienia kosztu).
Podstawę opodatkowania oraz kwotę podatku zaokrągla się 
do pełnych złotych w ten sposób, że końcówki kwot wynoszące 
mniej niż 50 groszy pomija się, a końcówki kwot wynoszące 
50 i więcej groszy podwyższa się do pełnych złotych. 
UWAGA: Od 1 stycznia 2024 r. w związku z wejściem w życie 
znowelizowanych przepisów Ustawy o Podatku Dochodowym 
od Osób Fizycznych Fundusz nie pełni już funkcji płatnika 
podatku w stosunku do sytuacji, w których dochodzi do 
umorzenia, odkupienia, wykupienia albo unicestwienia w inny 
sposób jednostek uczestnictwa w funduszach kapitałowych. 
W odniesieniu do takich sytuacji, Fundusz nie będzie obliczał 
i pobierał zryczałtowanego podatku dochodowego od dokony-
wanych wypłat (świadczeń) lub stawianych do dyspozycji po-
datnika pieniędzy lub wartości pieniężnych z tytułu dochodów 
z udziału w funduszach inwestycyjnych. Podatek od dochodu 
z umorzenia, odkupienia, wykupienia albo unicestwienia 
w inny sposób jednostek uczestnictwa w funduszach kapita-
łowych jest bowiem rozliczany samodzielnie przez Uczestnika 
(podatnika) w zeznaniu rocznym (tj. w rocznej deklaracji PIT-
38, na podstawie art. 45 ust. 1a pkt 1 ustawy).
Zgodnie z art. 39 ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od 
Osób Fizycznych Fundusz jest obowiązany  przesłać podat-
nikowi oraz urzędowi skarbowemu, przy pomocy którego 
naczelnik urzędu skarbowego właściwy według miejsca za-
mieszkania podatnika wykonuje swoje zadania, a w przypadku 
podatnika, o którym mowa w art. 3 ust. 2a Ustawy o Podatku 
Dochodowym od Osób Fizycznych, urzędowi skarbowemu, 
przy pomocy którego naczelnik urzędu skarbowego właściwy 
w sprawach opodatkowania osób zagranicznych wykonuje 
swoje zadania, imienne informacje o wysokości dochodu, 
o którym mowa w art. 30b ust. 2 Ustawy o Podatku Docho-
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dowym od Osób Fizycznych, sporządzone według ustalonego 
wzoru (PIT-8C). 
Zgodnie z art. 42g ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od 
Osób Fizycznych informacje, o których mowa w poprzednim 
zdaniu przesyłane są przez Fundusz, urzędowi skarbowemu 
- w terminie do końca stycznia, a Uczestnikowi (podatniko-
wi) – w terminie do końca lutego, roku następującego po roku 
podatkowym, w którym Uczestnik (podatnik) osiągnął dochody 
z umorzenia, odkupienia, wykupienia albo unicestwienia w inny 
sposób jednostek uczestnictwa w funduszach kapitałowych
UWAGA: Fundusz przesyła Uczestnikowi (podatnikowi) imien-
ne informacje o wysokości dochodu, o którym mowa w art. 
30b ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycz-
nych w sposób przewidziany dla przesyłania Uczestnikowi 
korespondencji związanej z uczestnictwem w Funduszach 
Goldman Sachs, w tym w szczególności potwierdzeń zbycia lub 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 
W przypadku Uczestników Funduszu będących osobami fizycz-
nymi nieposiadającymi na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej miejsca zamieszkania powyżej opisane zasady opodatko-
wania stosuje się z uwzględnieniem zapisów stosowych umów 
o unikaniu podwójnego opodatkowania, których stroną jest 
Rzeczypospolita Polska, o ile Uczestnik Funduszu przedłoży 
wymagane przez przepisy dokumenty i oświadczenia, a w tym 
aktualny certyfikat rezydencji. Metoda opodatkowania oraz 
stawka podatku wynikająca z zawartych przez Rzeczpospolitą 
Polską umów o unikaniu podwójnego opodatkowania może 
być różna od wynikającej z obowiązujących w Rzeczpospolitej 
Polskie przepisów. Określony w art. 41 ust. 12 Ustawy o Podat-
ku Dochodowym od Osób Fizycznych mechanizm ograniczenia 
stosowania zwolnień poboru podatku u źródła oraz niższych 
stawek od przychodów zagranicznych ma, od 1 stycznia 
2022 roku, wyłącznie zastosowanie do płatności na rzecz 
podmiotów powiązanych w rozumieniu Ustawy o Podatku 
Dochodowym od Osób Fizycznych. W celu ustalenia szczegóło-
wych zasad opodatkowania należy skonsultować się z doradcą 
podatkowym lub uzyskać poradę prawną.
W przypadku gdy Uczestnikami Funduszu są spółki nieposia-
dające osobowości prawnej, nie będące podatnikami podatku 
dochodowego od osób prawnych, opodatkowanie oraz pobór 
zryczałtowanego podatku dochodowego z udziału w Funduszu 
następuje u wspólnika według przepisów obowiązujących dla 
tej osoby lub tego podmiotu.
Jednostki Uczestnictwa podlegają dziedziczeniu. W związku 
z tym może zaistnieć konieczność uiszczania podatku od spad-
ków i darowizn na zasadach uregulowanych w ustawie z dnia 
28 lipca 1997 r. o podatku od spadków i darowizn (t. j. Dz.U. 
z 2021r. , poz. 1043). Podatkowi od spadków i darowizn nie 
podlega nabycie w drodze spadku środków zgromadzonych 
na indywidualnym koncie emerytalnym oraz indywidualnym 
koncie zabezpieczenia emerytalnego oraz środków z pracow-
niczego programu emerytalnego.
Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 11 Ustawy o Podatku Docho-
dowym od Osób Fizycznych zryczałtowany 19-procentowy 
zryczałtowany podatek dochodowy pobiera się od dochodu 
uczestnika pracowniczego programu emerytalnego z tytułu 
zwrotu środków zgromadzonych w ramach programu.

Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 58 Ustawy o Podatku Dochodowym 
od Osób Fizycznych, wolne od podatku dochodowego od osób 
fizycznych są wypłaty transferowe środków zgromadzonych 
w ramach pracowniczego programu emerytalnego do innego 
pracowniczego programu emerytalnego lub na indywidual-
ne konto emerytalne oraz wypłaty środków zgromadzonych 
w pracowniczym programie emerytalnym dokonane na rzecz 
uczestnika lub osób uprawnionych do tych środków po śmierci 
uczestnika.
Zgodnie z art. 20 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od 
Osób Fizycznych, kwoty uzyskane z tytułu zwrotu z indywi-
dualnego konta zabezpieczenia emerytalnego oraz wypłaty 
z indywidualnego konta zabezpieczenia emerytalnego, w tym 
także dokonane na rzecz osoby uprawnionej na wypadek 
śmierci oszczędzającego stanowią przychody z innych źródeł, 
o których mowa w art. 10 ust. 1 pkt 9 Ustawy o Podatku Do-
chodowym od Osób Fizycznych.
Zgodnie z art. 30 ust. 1 pkt 14 Ustawy o Podatku Dochodo-
wym od Osób Fizycznych od kwoty wypłat z indywidualnego 
konta zabezpieczenia emerytalnego, w tym wypłat na rzecz 
osoby uprawnionej na wypadek śmierci oszczędzającego 
dokonanych na podstawie art. 34a ust. 1 pkt 2 ustawy z dnia 
20 kwietnia 2004 r. o indywidualnych kontach emerytalnych 
oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego 
pobiera się zryczałtowany podatek dochodowy w wysokości 
10%  przychodu. Stosownie do art. 30 ust. 3 Ustawy o Podatku 
Dochodowym od Osób Fizycznych zryczałtowany podatek 
dochodowy, o którym mowa w zdaniu poprzednim, pobiera się 
bez pomniejszania przychodu o koszty uzyskania. Płatnikiem 
podatku jest podmiot wypłacający lub stawiajacy do dyspozycji 
środki z indywidualnego konta zabezpieczenia emerytalnego.
Zgodnie z art. 26 ust. 1 pkt 2b Ustawy o Podatku Dochodowym 
od Osób Fizycznych, podstawę obliczenia podatku dochodo-
wego stanowi dochód ustalony po odliczeniu kwot wpłat na 
indywidualne konto zabezpieczenia emerytalnego dokona-
nych przez podatnika w roku podatkowym, do wysokości okre-
ślonej w przepisach o indywidualnych kontach zabezpieczenia 
emerytalnego. Zgodnie z art. 30c ust. 2 Ustawy o Podatku 
Dochodowym od Osób Fizycznych, podstawa obliczenia po-
datku dochodowego od dochodów z pozarolniczej działalności 
gospodarczej lub działów specjalnych produkcji rolnej może 
być przez podatników pomniejszona o wpłaty na indywidualne 
konto zabezpieczenia emerytalnego dokonane przez podatni-
ka w roku podatkowym, do wysokości określonej w przepisach 
o indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego, przy 
czym wysokość składek i wpłat ustala się na podstawie doku-
mentów stwierdzających ich poniesienie. 
Zgodnie z art. 26 ust. 6b oraz art. 30c ust. 3b Ustawy o Podat-
ku Dochodowym od Osób Fizycznych odliczenia kwot wpłat na 
indywidualne konto zabezpieczenia emerytalnego dokonuje 
się w zeznaniu podatkowym.
Ponadto, na podstawie art. 11 Ustawy z 20 listopada 1998 r. 
o zryczałtowanym podatku dochodowym od niektórych przy-
chodów osiąganych przez osoby fizyczne wpłata na indywidu-
lane konto zabezpieczenia emerytalnego może być odliczona 
od określonych w tej ustawie przychodów opodatkowanych 
tzw. ryczałtem od przychodów ewidencjonowanych, o ile nie 
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została ona odliczona według zasad ogólnych. 
Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 58b Ustawy o Podatku Dochodo-
wym od Osób Fizycznych, wolne od podatku dochodowego 
od osób fizycznych są wypłaty transferowe środków zgro-
madzonych przez oszczędzającego na indywidualnym koncie 
zabezpieczenia emerytalnego:
a)	 pomiędzy instytucjami finansowymi prowadzącymi indy-

widualne konta zabezpieczenia emerytalnego,
b)	 na indywidualne konto zabezpieczenia emerytalnego 

osoby uprawnionej, po śmierci oszczędzającego,
c)	 w postępowaniu likwidacyjnym lub upadłościowym na 

indywidualne konto zabezpieczenia emerytalnego oszczę-
dzającego.

Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 58a Ustawy o Podatku Dochodo-
wym od Osób Fizycznych, wolne od podatku dochodowego od 
osób fizycznych są dochody z tytułu oszczędzania na indywi-
dualnym koncie emerytalnym uzyskane w związku z:
a)	 gromadzeniem i wypłatą środków przez oszczędzającego,
b)	 wypłatą środków dokonaną na rzecz osób uprawnionych 

do tych środków po śmierci oszczędzającego,
c)	 wypłatą transferową
–	 z tym że zwolnienie nie ma zastosowania w przypadku, 

gdy oszczędzający gromadził oszczędności na więcej niż 
jednym indywidualnym koncie emerytalnym, chyba że 
przepisy te przewidują taką możliwość.

Zgodnie zaś z art. 30a ust. 1 pkt 10 Ustawy o Podatku Docho-
dowym od Osób Fizycznych zryczałtowany 19-procentowy 
zryczałtowany podatek dochodowy pobiera się od dochodu 
oszczędzającego na indywidualnym koncie emerytalnym z ty-
tułu zwrotu albo częściowego zwrotu, w rozumieniu przepisów 
o indywidualnych kontach emerytalnych, środków zgromadzo-
nych na tym koncie. 
Ponadto zgodnie z art. 30 ust. 1 pkt 7a Ustawy o Podatku Do-
chodowym od Osób Fizycznych z tytułu gromadzenia oszczęd-
ności na więcej niż jednym indywidualnym koncie emery-
talnym, w rozumieniu przepisów o indywidualnych kontach 
emerytalnych, pobiera się zryczałtowany podatek dochodowy 
w wysokości 75% uzyskanego dochodu na każdym indywidual-
nym koncie emerytalnym. Dochód ten ustalany jest jako różni-
ca pomiędzy kwotą stanowiącą wartość środków zgromadzo-
nych na indywidualnym koncie emerytalnym a suma wpłat na 
indywidualne konto emerytalne. Dochodu tego nie pomniejsza 
się o straty z kapitałów pieniężnych i praw majątkowych po-
niesionych w roku podatkowym i w latach poprzednich. 

3.0.11.3	obowiązki podatkowe osób prawnych – Uczest-
ników Funduszu – związane z posiadaniem Jednostek 
Uczestnictwa 
Opodatkowanie podatkiem dochodowym od osób prawnych 
reguluje Ustawa o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych.
W przypadku, gdy Uczestnikami Funduszu są osoby prawne, 
spółki kapitałowe w organizacji, spółki osobowe będące 
podatnikami podatku dochodowego od osób prawnych oraz 
jednostki organizacyjne nieposiadające osobowości prawnej, 
z wyjątkiem spółek nieposiadających osobowości prawnej in-
nych niż spółki osobowe będące podatnikami podatku docho-
dowego od osób prawnych, dochody tych podmiotów z tytułu 

udziału w Funduszu podlegają obowiązkowi podatkowemu 
i będą opodatkowane na zasadach określonych w Ustawie 
o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych.
Dochody osób prawnych, spółek kapitałowych w organizacji, 
spółek osobowych będących podatnikami podatku docho-
dowego od osób prawnych oraz jednostek organizacyjnych 
nieposiadających osobowości prawnej, z wyjątkiem spółek 
niemających osobowości prawnej innych niż spółki osobowe 
będące podatnikami podatku dochodowego od osób praw-
nych, podlegają opodatkowaniu podatkiem dochodowym od 
osób prawnych na zasadach ogólnych, a podatek ten wynosi 
19% podstawy opodatkowania lub 9% podstawy opodatkowa-
nia od przychodów (dochodów) innych niż z zysków kapitało-
wych (w przypadku podatników, u których przychody osiągnię-
te w roku podatkowym nie przekroczyły wyrażonej w złotych 
kwoty odpowiadającej równowartości  2000 000 euro przeli-
czonej według średniego kursu euro ogłaszanego przez NBP 
na pierwszy dzień roboczy roku podatkowego, w zaokrągleniu 
do 1000 zł).
Przychód uzyskany z tytułu udziału w Funduszu zalicza się do 
odrębnego źródła przychodów, tzw. „przychodów z zysków 
kapitałowych”, o których mowa w art. 7b Ustawy o Podat-
ku Dochodowym od Osób Prawnych. Sytuacja ta nie dotyczy 
ubezpieczycieli, banków, podmiotów, o których mowa w art. 15c 
ust. 16 pkt 3, 4, 15 i 16 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób 
Prawnych, instytucji finansowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 
7 Prawa bankowego oraz podmiotów, o których mowa w art. 3 
pkt 21 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przy-
padku których przychód z udziału w Funduszu zalicza się do tzw. 
„przychodów innych niż przychody z zysków kapitałowych”.
Zgodnie z art. 12 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od 
Osób Prawnych przychodami są w szczególności: otrzymane 
pieniądze, wartości pieniężne, w tym również różnice kursowe, 
a zgodnie z art. 15 ust. 1 kosztami uzyskania przychodów są 
koszty poniesione w celu osiągnięcia przychodu. Zgodnie z art. 
16 ust. 1 pkt 8 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Praw-
nych nie uważa się za koszty uzyskania przychodów wydatków 
na nabycie jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, 
wydatki te są jednak kosztem uzyskania przychodu z odkupie-
nia jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, a także 
z umorzenia jednostek uczestnictwa w przypadku likwidacji 
funduszu. Po ustaleniu podstawy opodatkowania, podatek ob-
licza się przy zastosowaniu stawki określonej w art. 19 ust. 1 
Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych.
W przypadku dokonywania zamiany Jednostek Uczestnictwa 
związanych z jednym Subfunduszem danego Funduszu  na 
Jednostki Uczestnictwa związane z innym Subfunduszem tego 
samego Funduszu nie podlega ustaleniu przychód oraz koszt 
uzyskania przychodu na moment dokonania zamiany (art. 12 
ust. 4 pkt. 20 oraz art. 16 ust. 7e Ustawy o Podatku Dochodo-
wym od Osób Prawnych). 
Powyższe zasady opodatkowania Uczestników Funduszu 
odnoszą się również do opodatkowania Uczestników Funduszu 
będących podmiotami/osobami nie mającymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej miejsca siedziby, z zastrzeżeniem że 
mogą nie mieć zastosowania, jeżeli Uczestnikami Funduszu są 
osoby/podmioty, których dotyczą postanowienia umów o unika-
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niu podwójnego opodatkowania, których stroną jest Rzeczypo-
spolita Polska. Metoda opodatkowania oraz stawka podatku 
wynikająca z zawartych przez Rzeczpospolitą Polskę umów 
międzynarodowych może być różna od wynikającej z polskich 
przepisów podatkowych. W celu ustalenia szczegółowych zasad 
opłacania podatku dochodowego celowe jest skontaktowanie 
się z doradcą podatkowym lub uzyskac opinię prawną.
W przypadku wyboru opodatkowania zgodnie z Ustawą o Podat-
ku Dochodowym od Osób Prawnych, tzw. „ryczałtem od docho-
dów spółek”, podatnik stosujący te zasady nie może posiadać 
tytułów uczestnictwa w instytucjach wspólnego inwestowania 
(jednostek uczestnictwa).

3.0.12	 Wskazanie dnia, godziny w tym dniu i miej-
sca, w którym najpóźniej jest publikowana Wartość 
Aktywów Netto na Jednostkę Uczestnictwa, ustalona 
w danym Dniu Wyceny, a także miejsca publikowania 
ceny zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa
Fundusz ogłasza Wartości Aktywów Netto Subfunduszy na 
Jednostkę Uczestnictwa oraz cenę zbywania i odkupywania 
Jednostek Uczestnictwa na stronie internetowej www.gstfi.pl 
w następnym dniu roboczym po Dniu Wyceny, niezwłocznie po 
ich ustaleniu. Dniem Wyceny jest każdy dzień, na który przy-
pada zwyczajna sesja na Giełdzie Papierów Wartościowych 
w Warszawie. Fundusz dokłada starań, aby ogłosić Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na Jednostkę Uczestnictwa 
oraz cenę zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
do godz. 17.00 w danym dniu, jednakże z przyczyn niezależ-
nych od Funduszu wycena aktywów oraz ogłoszenie Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszy na Jednostkę Uczestnictwa oraz 
ceny zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa mogą 
ulec opóźnieniu.

3.0.13	 Metody i zasady dokonywania wyceny 
aktywów Funduszu oraz oświadczenie podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdań finansowych 
o zgodności metod i zasad wyceny aktywów Fundu-
szu opisanych w Prospekcie z przepisami dotyczący-
mi rachunkowości funduszy inwestycyjnych, a także 
o zgodności i kompletności tych zasad z przyjętą 
przez Fundusz polityką inwestycyjną
§ 1 	 wycena aktywów Funduszu, ustalenie zobowiązań i wy-
niku z operacji
1.	 Dniem Wyceny jest dzień, na który przypada zwyczajna 

sesja na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie, 
nazywanej dalej GPW.

2.	 W Dniu Wyceny oraz na dzień sporządzenia sprawozda-
nia finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywów 
Funduszu oraz wyceny Aktywów Subfunduszy, ustalenia 
wartości zobowiązań Funduszu oraz zobowiązań Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem Subfunduszy, ustalenia 
Wartości Aktywów Netto Funduszu oraz ustalenia Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszy, ustalenia Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszy na Jednostkę Uczestnictwa każdej 
kategorii, a także ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszy każdej kategorii.

3.	 Wartość Aktywów Funduszu oraz wartość zobowiązań 

Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana według 
stanów aktywów w tym Dniu Wyceny oraz wartości akty-
wów i zobowiązań w tym Dniu Wyceny.

4.	 Wartość Aktywów Netto Funduszu ustala się pomniejsza-
jąc Wartość Aktywów Funduszu w danym Dniu Wyceny 
o jego zobowiązania w tym Dniu Wyceny.

5.	 Wartość Aktywów Funduszu stanowi suma Wartości Ak-
tywów Subfunduszu i Wartości Aktywów innych Subfun-
duszy. Wartość Aktywów Netto Funduszu stanowi suma 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto innych Subfunduszy.

6.	 Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaco-
nego albo kapitału wypłaconego jest dzień zbycia lub 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa przy zastosowaniu 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu na Jednostkę 
Uczestnictwa.

7.	 Na potrzeby określenia Wartości Aktywów Netto na Jednost-
kę Uczestnictwa w określonym Dniu Wyceny nie uwzględnia 
się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypła-
conego związanych z wpłatami lub wypłatami, ujmowanymi 
zgodnie z ust. 6.

8.	 Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunko-
wych według ceny nabycia.

9.	 Zysk lub stratę ze zbycia lokat, z zastrzeżeniem § 4, wylicza się 
metodą „najdroższe sprzedaje się jako pierwsze”, polegają-
cą na przypisaniu sprzedanym składnikom najwyższej ceny 
nabycia danego składnika lokat, a w przypadku składników 
wycenianych w wysokości skorygowanej ceny nabycia – osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej 
najwyższej bieżącej wartości księgowej.

10.	 Aktywa Funduszu wycenia się, a zobowiązania Funduszu 
ustala się, według wiarygodnie oszacowanej wartości 
godziwej. Z zastrzeżeniem § 3 ust. 2 pkt 1 oraz § 4 ust. 
1, 2, 4 i 5 za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą 
składnika lokat uznaje się:
1) 	 cenę z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartości 

godziwej);
2) 	 w przypadku braku ceny, o której mowa w pkt 1, cenę 

otrzymaną przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie 
wszystkie znaczące dane wejściowe są obserwowalne 
w sposób bezpośredni lub pośredni (poziom 2 hierar-
chii wartości godziwej);

3) 	 w przypadku braku ceny, o której mowa w pkt 1 i 2, 
wartość godziwą ustaloną za pomocą modelu wyceny 
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii 
wartości godziwej); 

	 Wartość godziwą składników lokat notowanych na aktyw-
nym rynku wyznacza się w oparciu o kursy z godziny 23:30 
czasu polskiego w Dniu Wyceny.

11.	 Fundusz prowadzi księgi rachunkowe Subfunduszy, 
wycenia Aktywa Funduszu i poszczególnych Subfunduszy, 
a także ustala zobowiązania w walucie polskiej, z zastrze-
żeniem ust. 12.

12.	 Zmiana waluty wykorzystywanej do prowadzenia Ksiąg 
Rachunkowych, wyceny aktywów oraz ustalania zobowią-
zań NN Subfunduszu Stabilnego Globalnej Alokacji EUR 
(L) z euro na walutę polską wchodzi w życie z początkiem 
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kolejnego roku obrotowego przypadającego po wejściu 
w życie zmian statutu Funduszu wprowadzających zasadę 
prowadzenia Ksiąg Rachunkowych, wyceny aktywów 
oraz ustalania zobowiązań tego subfunduszu w walucie 
polskiej.

§ 2 	 wycena składników lokat notowanych na aktywnym 
rynku
1.	 Zgodnie z postanowieniami niniejszego paragrafu wy-

ceniane będą następujące składniki lokat Subfunduszu 
notowane na aktywnym rynku:
1)	 akcje,
2)	 warranty subskrypcyjne,
3)	 prawa do akcji,
4)	 prawa poboru,
5)	 kwity depozytowe,
6)	 instrumenty pochodne,
7)	 listy zastawne,
8)	 dłużne papiery wartościowe,
9)	 certyfikaty inwestycyjne,
10)	tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagra-

niczne lub instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą,

11)	instrumenty rynku pieniężnego.
2.	 Wartość godziwą składników lokat wymienionych w ust.1 

notowanych na aktywnym rynku, wyznacza się  według 
ostatniego dostępnego w momencie wyceny tj. o godz. 
23:30 kursu ustalonego  według zasad jak niżej:  
1) 	 w przypadku składników lokat notowanych w systemie 

notowań ciągłych, w którym wyznaczany i ogłaszany 
jest kurs zamknięcia dla Dnia Wyceny – w oparciu 
o kurs zamknięcia lub w oparciu o ostatni dostępny 
w momencie dokonywania wyceny kurs danego skład-
nika lokat,  

2) 	 w przypadku składników lokat notowanych w systemie 
notowań ciągłych bez odrębnego wyznaczania kursu 
zamknięcia – w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na 
danym rynku dostępny o godzinie 23:30 czasu pol-
skiego,  z zastrzeżeniem, że jeżeli na Aktywnym Rynku 
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny 
składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego,  

3) 	 w przypadku składników lokat notowanych w systemie 
notowań jednolitych – w oparciu o ostatni kurs usta-
lony w systemie kursu jednolitego,  z zastrzeżeniem, 
że jeżeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja 
fixingowa, to do wyceny składnika lokat korzysta się 
z kursu fixingowego.

3.	 Jeżeli Dzień Wyceny nie jest zwykłym dniem dokonywania 
transakcji na danym rynku, to wartość godziwą wyznacza 
się wg ostatniego dostępnego kursu ustalonego zgodnie 
z ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego zgod-
nie z ust. 4.

4.	 W przypadkach, o których mowa w ust. 3 oraz gdy Dzień 
Wyceny jest zwykłym dniem dokonywania transakcji na 
danym rynku, ale wycena zgodnie z ust. 2 nie jest moż-
liwa, stosuje się poniższe metody wyznaczania wartości 
godziwej:
1)	 dla instrumentów dłużnych przyjmuje się wartość 

oszacowaną przez BGN Bloomberg Generic,
2)	 jeżeli nie jest możliwe zastosowanie wyceny według pkt 1) 

stosuje się średnią arytmetyczną z najlepszych ofert kupna 
i sprzedaży (gdy spread pomiędzy ofertami z rynku głów-
nego złożonych w Dniu Wyceny: dla udziałowych papierów 
wartościowych jest  =<10%, a dla dłużnych papierów 
wartościowych jest  =< 4%),

3)	 jeżeli niedostępne są wartości wyznaczone zgodnie 
z pkt 1)-2) to do wyceny stosuje się kurs przyjęty dnia 
poprzedniego.

5.	 W przypadku składników lokat notowanych na więcej niż 
jednym rynku aktywnym, wartością godziwą jest kurs 
ustalony na rynku głównym ustalanym zgodnie z poniż-
szymi zasadami:
1) 	 wybór rynku następuje na koniec każdego miesiąca 

kalendarzowego nie później niż w pierwszym robo-
czym dniu nowego miesiąca,

2) 	 kryterium wyboru rynku głównego jest skumulowany 
wolumen obrotu na danym składniku lokat w okresie 
ostatniego pełnego miesiąca kalendarzowego,

3) 	 w przypadku, gdy składnik lokat jest notowany jed-
nocześnie na kilku rynkach, kryterium wyboru rynku 
głównego stanowi możliwość dokonywania przez 
Fundusz transakcji na danym rynku (zgodnie z Ustawą 
i Statutem Funduszu),

4) 	 w przypadku, gdy papier wartościowy nowej emisji 
wprowadzony jest do obrotu w momencie, który nie 
pozwala na dokonanie porównania w pełnym okresie 
wskazanym w pkt 2), to ustalenie rynku głównego 
następuje: 
a) 	 w przypadku zakupu udziałowych papierów war-

tościowych nowych emisji do momentu wejścia do 
obrotu na aktywnym rynku ich wartość godziwą 
wyznacza cena nabycia z zastrzeżeniem § 5 ust. 1 
pkt c). Gdy rozpoczyna się obrót papierem warto-
ściowym, to wybór rynku głównego dokonywany jest 
poprzez porównanie obrotów na poszczególnych 
rynkach w dniu pierwszego notowania,

b)	 w przypadku zakupu instrumentów dłużnych 
nowych emisji do momentu wejścia do obrotu na 
aktywnym rynku ich wartość godziwą wyznacza 
wycena modelowa tak jak w przypadku lokat nie-
notowanych na aktywnym rynku. Zmiana metody 
wyceny na notowany na aktywnym rynku może 
nastąpić jedynie z początkiem nowego miesiąca. 
Zasada nie dotyczy polskich obligacji skarbowych, 
które mogą zmienić klasyfikacje w pierwszym dniu 
wejścia do obrotu,

5)	 po ostatnim notowaniu wartość godziwą dłużnych 
składników lokat wyznacza cena wykupu przy 
założeniu, że ostatnia cena z notowania nie jest 
niższa niż 95% wartości nominału. W pozostałych 
przypadkach wymagana jest dodatkowa analiza.

§ 3 	 wycena składników lokat nienotowanych na aktywnym 
rynku
1.	 Zgodnie z postanowieniami niniejszego paragrafu wy-

ceniane będą następujące składniki lokat Subfunduszu 
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nienotowane na aktywnym rynku:
1)	 akcje,
2)	 warranty subskrypcyjne,
3)	 prawa do akcji,
4)	 prawa poboru,
5)	 kwity depozytowe,
6)	 instrumenty pochodne,
7)	 listy zastawne,
8)	 dłużne papiery wartościowe,
9)	 jednostki uczestnictwa,
10)	certyfikaty inwestycyjne,
11)	tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze 

zagraniczne lub instytucje wspólnego inwestowania 
mające siedzibę za granicą,

12)	depozyty,
13)	waluty niebędące depozytami,
14)	instrumenty rynku pieniężnego.

2.	 Wartość składników lokat wymienionych w ust. 1 nienoto-
wanych na aktywnym rynku wyznacza się, z zastrzeżeniem 
§ 4 ust. 4 i 5, w następujący sposób:
1)	 w przypadku dłużnych papierów wartościowych, 

listów zastawnych oraz instrumentów rynku pienięż-
nego będących papierami wartościowymi – według 
modelu pozwalającego wyznaczyć wartość godziwą 
składnika lokat poprzez przeliczenie przyszłych 
kwot, w szczególności przepływów pieniężnych lub 
dochodów i wydatków, na jedną zdyskontowaną kwotę 
z uwzględnieniem założeń dotyczących ryzyka lub 
pozwalającą za pomocą innych powszechnie uznanych 
metod na oszacowanie wartości godziwej składnika 
lokat, gdzie dane wejściowe do modelu są obserwo-
walne na rynku w sposób bezpośredni lub pośredni; 
w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie 
są dostępne, dopuszcza się zastosowanie danych 
nieobserwowalnych, z tym że we wszystkich przypad-
kach Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu 
dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane 
nieobserwowalne.

	 Transakcje zawarte przez Fundusz stanowią podsta-
wowe dane obserwowalne przy wyznaczaniu

	 modelowej wartości godziwej instrumentów. Wycena 
według modelu przygotowywana jest niezwłocznie.

2)	 w przypadku pozostałych składników lokat co do 
których nie określono w § 4 szczególnych metod wy-
ceny – według wartości godziwej spełniającej warunki 
wiarygodności, wyznaczanej zgodnie z § 5.

§ 4	 szczególne metody wyceny składników lokat
1.	 Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty ban-

kowe wycenia się począwszy od dnia ujęcia w księgach 
za pomocą modelu wyceny, a w przypadku transakcji o 
terminie zapadalności nie dłuższym niż 92 dni wycenia się 
metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy za-
stosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzględnie-
niem odpisów z tytułu utraty wartości składnika aktywów.

2.	 Transakcje repo/sell-buy back, zaciągnięte kredyty 
i pożyczki środków pieniężnych oraz dłużne instrumen-
ty finansowe wyemitowane przez Fundusz wycenia się 

począwszy od dnia ujęcia w księgach za pomocą modelu 
wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalności 
nie dłuższym niż 92 dni wycenia się przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej.

3.	 Zobowiązania Funduszu z tytułu krótkiej sprzedaży papie-
rów wartościowych wycenia się według zasad przyjętych 
dla tych papierów wartościowych.

4.	 Papiery wartościowe, których własność została przenie-
siona przez Fundusz na drugą stronę w wyniku zawarcia 
umowy pożyczki papierów wartościowych, stanowią 
składnik lokat Funduszu. Przychody z tytułu udzielenia 
pożyczki papierów wartościowych Fundusz nalicza zgod-
nie z warunkami ustalonymi w umowie.

5.	 Papiery wartościowe, których Fundusz stał się właści-
cielem w wyniku zawarcia umowy pożyczki papierów 
wartościowych, nie stanowią składnika lokat Funduszu. 
Koszty z tytułu otrzymania pożyczki papierów wartościo-
wych Fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi 
w umowie.

6.	 Aktywa i zobowiązania finansowe Funduszu o pierwotnym 
terminie zapadalności nie dłuższym niż 92 dni wycenia się 
według wartości godziwej oszacowanej za pomoc modelu 
a jeśli nie jest to możliwe metodą skorygowanej ceny 
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, z uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty 
wartości składnika aktywów. Wysokość odpisów z tytułu 
trwałej utraty wartości zalicza się w ciężar pozostałych 
kosztów Funduszu.

7.	 W przypadku przeszacowania składnika lokat dotychczas 
wycenianego w wartości godziwej, do wysokości skorygo-
wanej ceny nabycia — wartość godziwa wynikająca z ksiąg 
rachunkowych stanowi, na dzień przeszacowania, nowo 
ustalona skorygowaną cenę nabycia.

§ 5 	 metody wyznaczania wartości godziwej
1.	 W przypadku składników lokat Subfunduszu nienotowanych 

na aktywnym rynku niebędących papierami dłużnymi stosu-
je się poniższe metody wyznaczania wartości godziwej:
1)	 w przypadku akcji – ich wartość ustala się według war-

tości godziwej wyznaczonej za pomocą powszechnie 
uznanych metod estymacji:
a)	 ostatnio dostępne ceny transakcyjne na wycenia-

nym składniku lokat ustalone pomiędzy niezależ-
nymi od siebie i niepowiązanymi ze sobą stronami,

b)	 metody rynkowe, a w szczególności metodę 
porównywalnych spółek giełdowych oraz metodę 
porównywalnych transakcji,

c)	 metody dochodowe, a w szczególności metodę 
zdyskontowanych przepływów pieniężnych,

d)	 metody księgowe, a w szczególności metodę sko-
rygowanej wartości aktywów netto;

2)	 w przypadku warrantów subskrypcyjnych oraz praw 
poboru – ich wartość wyznacza się przy użyciu modelu 
uwzględniającego w szczególności wartość godziwą 
akcji, na które opiewa warrant, lub prawo poboru oraz 
wartość wynikającą z nabycia tych akcji w wyniku re-
alizacji praw przysługujących warrantom lub prawom 
poboru;
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3)	 w przypadku praw do akcji – ich wartość wyznacza 
się na podstawie publicznie ogłoszonej na aktyw-
nym rynku ceny nieróżniącego się istotnie składnika, 
w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym, a w przypadku gdy nie można wskazać 
takiego składnika lokat według wartości godziwej 
ustalonej zgodnie z pkt 1;

4)	 w przypadku kwitów depozytowych – ich wartość wy-
znacza się na podstawie publicznie ogłoszonej na ak-
tywnym rynku ceny papieru wartościowego, w związku 
z którym został wyemitowany kwit depozytowy;

5)	 w przypadku depozytów – ich wartość stanowi wartość 
nominalna powiększona o odsetki naliczone przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

6)	 w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatów 
inwestycyjnych i tytułów uczestnictwa emitowanych 
przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą – wycena 
w oparciu o ostatnio ogłoszoną wartość aktywów net-
to na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny 
lub tytuł uczestnictwa, z uwzględnieniem zdarzeń 
mających wpływ na ich wartość godziwą, jakie miały 
miejsce po dniu ogłoszenia wartości aktywów netto 
na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub 
tytuł uczestnictwa;

7)	 w przypadku instrumentów pochodnych – wycena 
w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane 
dla danego typu instrumentów, a w szczególności 
w przypadku kontraktów terminowych, terminowych 
transakcji wymiany walut, stóp procentowych – wg 
modelu zdyskontowanych przepływów pieniężnych;

8)	 w przypadku walut niebędących depozytami – ich war-
tość wyznacza się po przeliczeniu według ostatniego 
dostępnego średniego kursu wyliczonego na Dzień 
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2.	 Do czynników uwzględnianych przy wyborze jednej z me-
tod estymacji, o których mowa w ust. 1 pkt 1, do wyceny 
składników lokat, o których mowa w ust. 1 pkt 1, należą:
1)	 dostępność wystarczających, wiarygodnych informacji 

i danych wejściowych do wyceny,
2)	 charakterystyka (profil działalności) oraz założenia 

dotyczące działania spółki,
3)	 okres, jaki upłynął od ostatniej transakcji nabycia 

wycenianego składnika lokat przez Fundusz,
4)	 okres, jaki upłynął od ostatnich transakcji, których 

przedmiotem był wyceniany składnik lokat, zawar-
tych przez podmioty trzecie będące niezależnymi od 
siebie i niepowiązanymi ze sobą stronami, o których to 
transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5)	 wielkość posiadanego pakietu wycenianego składnika.
3.	 Dane wejściowe do modeli wyceny, o których mowa w ust. 

1 pkt 2 i pkt 7, pochodzą z aktywnego rynku.
4.	 Modele i metody wyceny, o których mowa w ust. 1 i ust. 2, 

ustalane są w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele 
wyceny będą stosowane w sposób ciągły. W przypadku do-
konywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz 
modelach wyceny, zmiany powyższe będą prezentowane, 

w przypadku gdy zostały wprowadzone w pierwszym pół-
roczu roku obrotowego, kolejno w półrocznym oraz rocz-
nym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku 
gdy zmiany zostały wprowadzone w drugim półroczu 
roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz półrocznym 
sprawozdaniu finansowym.

5.	 Modele wyceny, o których mowa w § 3 ust. 2, podlegają 
okresowemu przeglądowi, nie rzadziej niż raz do roku.

§ 6 	 wycena składników lokat denominowanych w walutach 
obcych
1.	 Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach 

obcych wycenia się lub ustala w walucie, w której są 
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie są 
notowane na aktywnym rynku – w walucie, w której są 
denominowane.

2.	 Aktywa oraz zobowiązania, o których mowa w ust. 1, wy-
kazuje się w walucie, w której wyceniane są aktywa i usta-
lane zobowiązania Funduszu, po przeliczeniu według 
ostatniego dostępnego średniego kursu ogłoszonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3.	 Wartość aktywów notowanych lub denominowanych 
w walutach, dla których Narodowy Bank Polski nie wylicza 
kursu, określa się w relacji do euro.

§ 7 	 częstotliwość i miejsca publikowania ceny zbycia i od-
kupienia jednostek uczestnictwa
Fundusz ogłasza Wartości Aktywów Netto Subfunduszu na Jed-
nostkę Uczestnictwa oraz cenę zbycia i odkupienia tych Jednostek 
Uczestnictwa na stronie internetowej www.gstfi.pl niezwłocznie 
po ich ustaleniu.
§ 8	 oświadczenie podmiotu uprawnionego do badania 
sprawozdań finansowych



Raport niezależnego biegłego rewidenta z usługi
atestacyjnej, dającej racjonalną pewność, dotyczącej
zgodności metod i zasad wyceny aktywów Funduszu
Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty opisanych w prospekcie informacyjnym z
przepisami dotyczącymi rachunkowości funduszy
inwestycyjnych, oraz zgodności i kompletności tych zasad z
przyjętą przez każdy z wydzielonych subfunduszy polityką
inwestycyjną zwany dalej „Oświadczeniem”

Do Zarządu Goldman Sachs Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wstęp
Zostaliśmy zaangażowani przez Zarząd Goldman Sachs Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (dawniej NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A., „Towarzystwo”) na podstawie umowy o przeprowadzenie usługi
atestacyjnej dającej racjonalną pewność polegającej na weryfikacji zgodności metod i
zasad wyceny aktywów funduszu opisanych w Prospekcie Informacyjnym Funduszu
Goldman Sachs Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dawniej NN
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, „Fundusz”), wraz z
wydzielonymi subfunduszami:

- Goldman Sachs Subfundusz Globalny Spółek Dywidendowych (dawniej NN
Subfundusz Globalny Spółek Dywidendowych (L))

- Goldman Sachs Subfundusz Spółek Dywidendowych USA (dawniej NN
Subfundusz Spółek Dywidendowych USA (L))

- Goldman Sachs Subfundusz Europejski Spółek Dywidendowych (dawniej
Subfundusz Europejski Spółek Dywidendowych (L))

- Goldman Sachs Subfundusz Japonia (dawniej NN Subfundusz Japonia (L))
- Goldman Sachs Subfundusz Indeks Surowców (dawniej NN Subfundusz
Indeks Surowców (L))

- Goldman Sachs Subfundusz Spółek Dywidendowych Rynków Wschodzących
(dawniej NN Subfundusz Spółek Dywidendowych Rynków Wschodzących
(L))

- Goldman Sachs Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania
(dawniej NN Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania (L))

- Goldman Sachs Subfundusz Globalny Długu Korporacyjnego (dawniej NN
Subfundusz Długu Korporacyjnego (L))

- Goldman Sachs Subfundusz Multi Factor (dawniej NN Subfundusz Multi
Factor (L))

- Goldman Sachs Subfundusz Konserwatywny Plus (dawniej NN Subfundusz
Konserwatywny Plus (L))

PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633
Warszawa, Polska; T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.com

PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego
przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibą Spółki jest Warszawa, ul. Polna 11.

PricewaterhouseCoopersr Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp k ul Polna 11 00-633



Raport niezależnego biegłego rewidenta z usługi atestacyjnej dającej
racjonalną pewność dotyczącej zgodności metod i zasad wyceny aktywów
Funduszu Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczącymi
rachunkowości funduszy inwestycyjnych, oraz zgodności i kompletności
tych zasad z przyjętą przez każdy z wydzielonych Subfunduszy polityką
inwestycyjną zwany dalej „Oświadczeniem” (cd.)

- Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Rynków Wschodzących (Waluta
Lokalna) (dawniej NN Subfundusz Obligacji RynkówWschodzących (Waluta
Lokalna) (L))

- Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Plus (dawniej NN Obligacji Plus (L))
- Goldman Sachs Subfundusz Stabilny Globalnej Dywersyfikacji (dawniej NN
Subfundusz Stabilny Globalnej Dywersyfikacji (L))

- Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Korporacyjnych (dawniej NN
Subfundusz Obligacji Korporacyjnych (L))

- Goldman Sachs Subfundusz Total Return (dawniej NN Subfundusz Total
Return (L))

(„Subfundusze”), utworzonego i zarządzanego przez Towarzystwo, zaktualizowanym
dnia 24 kwietnia 2023 r. („Prospekt”) z przepisami dotyczącymi rachunkowości
funduszy inwestycyjnych, a także o zgodności i kompletności tych zasad z przyjętą
przez fundusz polityką inwestycyjną.

Opis przedmiotu zlecenia i mające zastosowanie kryteria
Prospekt został sporządzony i opublikowany przez Zarząd Towarzystwa w celu
spełnienia wymogów art. 219 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi („Ustawa”).
Mające zastosowanie wymogi dotyczące zasad sporządzania Prospektu znajdują się w
Rozporządzeniu Ministra Finansów z dnia 22 maja 2013 r. w sprawie prospektu
informacyjnego funduszu inwestycyjnego otwartego i specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego oraz wyliczania wskaźnika zysku do ryzyka tych funduszy
(„Rozporządzenie o prospekcie”).

Zgodnie z wymogiem §10 ust. 1 pkt 14. Rozporządzenia o prospekcie, w Prospekcie
zamieszcza się oświadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdań
finansowych o zgodności metod i zasad wyceny aktywów funduszu opisanych w
prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczącymi rachunkowości funduszy
inwestycyjnych, a także o zgodności i kompletności tych zasad z przyjętą przez fundusz
polityką inwestycyjną.

Niniejsze Oświadczenie dotyczy metod i zasad wyceny aktywów Funduszu, które
przedstawione zostały w Rozdziale III punkt 3.0.13 Prospektu. Zasady polityki
inwestycyjnej (“Polityka Inwestycyjna”) zostały zawarte w Prospekcie i Statucie
Funduszu:
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racjonalną pewność dotyczącej zgodności metod i zasad wyceny aktywów
Funduszu Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczącymi
rachunkowości funduszy inwestycyjnych, oraz zgodności i kompletności
tych zasad z przyjętą przez każdy z wydzielonych Subfunduszy polityką
inwestycyjną zwany dalej „Oświadczeniem” (cd.)

● Rozdziale III.1. punkty 3.1.3.1.- 3.1.3.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale I § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Globalny
Spółek Dywidendowych;

● Rozdziale III.2. punkty 3.2.3.1.- 3.2.3.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale II § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Spółek Dywidendowych
USA;

● Rozdziale III.3. punkty 3.3.3.1.- 3.3.3.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale III § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Europejski
Spółek Dywidendowych;

● Rozdziale III.9. punkty 3.9.3.1.- 3.9.3.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale IX § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Japonia;

● Rozdziale III.10. punkty 3.10.3.1.- 3.10.3.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale X § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Indeks
Surowców;

● Rozdziale III.11. punkty 3.11.3.1.- 3.11.3.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale XI § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Spółek
Dywidendowych RynkówWschodzących

● Rozdziale III.12. punkty 3.12.3.1.- 3.12.3.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale XII § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Globalny
Odpowiedzialnego Inwestowania;

● Rozdziale III.14. punkty 3.14.3.1.- 3.14.4.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale XIV § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Globalny
Długu Korporacyjnego;

● Rozdziale III.18. punkty 3.18.3.1.- 3.18.3.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale XVIII § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Multi Facor;
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racjonalną pewność dotyczącej zgodności metod i zasad wyceny aktywów
Funduszu Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczącymi
rachunkowości funduszy inwestycyjnych, oraz zgodności i kompletności
tych zasad z przyjętą przez każdy z wydzielonych Subfunduszy polityką
inwestycyjną zwany dalej „Oświadczeniem” (cd.)

● Rozdziale III.19. punkty 3.19.3.1.- 3.19.3.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale XIX § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz
Konserwatywny Plus;

● Rozdziale III.20. punkty 3.20.3.1.- 3.20.3.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale XX § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Obligacji
RynkówWschodzących (Waluta Lokalna);

● Rozdziale III.21. punkty 3.21.3.1.- 3.21.3.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale XXI § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Obligacji
Plus;

● Rozdziale III.22. punkty 3.22.3.1.- 3.22.3.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale XXII § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Stabilny
Globalnej Dywersyfikacji;

● Rozdziale III.23. punkty 3.23.3.1.- 3.23.3.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale XXIII § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Obligacji
Korporacyjnych;

● Rozdziale III.24. punkty 3.24.2.1.- 3.24.2.2. Prospektu oraz w § 9 Części I oraz
Rozdziale XXIV § 2 – 5 Części II Statutu Funduszu stanowiącego załącznik do
Prospektu („Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Total Return.

Poprzez zgodność metod i zasad wyceny aktywów Funduszu opisanych w Prospekcie z
przepisami dotyczącymi rachunkowości funduszy inwestycyjnych rozumiemy ich
zgodność z przepisami ustawy z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości oraz
wymogami Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (zwanymi dalej łącznie
“Przepisy dotyczące rachunkowości funduszy inwestycyjnych”).

Poprzez zgodność i kompletność metod i zasad wyceny aktywów Funduszu z przyjętą
przez każdy z wydzielonych Subfunduszy Polityką inwestycyjną rozumiemy, że metody i
zasady wyceny opisane w Prospekcie obejmują wszystkie kategorie lokat, w które
dokonywanie inwestycji przez Subfundusze jest przewidziane statutem Funduszu i
Prospektem.
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Wymogi opisane powyżej określają podstawę sporządzenia opisu metod i zasad wyceny
aktywów Funduszy zawartych w Prospekcie i stanowią, naszym zdaniem, odpowiednie
kryteria do sformułowania przez nas wniosku dającego racjonalną pewność.

Odpowiedzialność Zarządu
Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za przyjęcie metod i zasad wyceny aktywów
Funduszu opisanych w Prospekcie zgodnych z Przepisami dotyczącymi rachunkowości
funduszy inwestycyjnych, a także za zapewnienie zgodności i kompletności zasad
opisanych w Prospekcie z Polityką inwestycyjną każdego z wydzielonych Subfunduszy.
Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny również za zaprojektowanie, wdrożenie oraz
utrzymanie systemów i procesów kontroli wewnętrznej zapewniających zgodność
metod i zasad wyceny aktywów Funduszy z obowiązującymi Przepisami dotyczącymi
rachunkowości funduszy inwestycyjnych, a także zgodność i kompletność tych zasad z
Polityką inwestycyjną każdego z wydzielonych Subfunduszy.

Nasza odpowiedzialność
Naszym zadaniem była weryfikacja zgodności metod i zasad wyceny aktywów Funduszu
zawartych w Prospekcie z Przepisami dotyczącymi rachunkowości funduszy
inwestycyjnych, a także ich zgodności i kompletności z Polityką inwestycyjną każdego z
wydzielonych Subfunduszy oraz wyrażenie, na podstawie uzyskanych dowodów,
niezależnego wniosku z wykonanej usługi atestacyjnej dającej racjonalną pewność.

Nasze prace atestacyjne przeprowadziliśmy zgodnie z Krajowym Standardem Usług
Atestacyjnych Innych niż Badanie i Przegląd 3000 (Z) w brzmieniu Międzynarodowego
Standardu Usług Atestacyjnych 3000 (zmienionego) - „Usługi atestacyjne inne niż
badania i przeglądy historycznych informacji finansowych” („KSUA 3000 (Z)”).
Standard ten wymaga, abyśmy przestrzegali wymogów etycznych oraz zaplanowali i
przeprowadzili nasze prace w taki sposób, aby uzyskać racjonalną pewność, że metody i
zasady wyceny aktywów Funduszu zawarte w Prospekcie są, we wszystkich istotnych
aspektach, kompletne i zgodne z kryteriami opisanymi w akapicie Opis przedmiotu
zlecenia i mające zastosowanie kryteria.

Racjonalna pewność jest wysokim poziomem pewności, ale nie gwarantuje, że usługa
przeprowadzona zgodnie z KSUA 3000 (Z) zawsze wykryje istniejące istotne
zniekształcenie (istotną niezgodność z wymogami).
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Raport niezależnego biegłego rewidenta z usługi atestacyjnej dającej
racjonalną pewność dotyczącej zgodności metod i zasad wyceny aktywów
Funduszu Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczącymi
rachunkowości funduszy inwestycyjnych, oraz zgodności i kompletności
tych zasad z przyjętą przez każdy z wydzielonych Subfunduszy polityką
inwestycyjną zwany dalej „Oświadczeniem” (cd.)

Wymogi zarządzania jakością i etyka zawodowa
Stosujemy postanowienia Krajowego Standardu Kontroli Jakości 1 w brzmieniu
Międzynarodowego Standardu Zarządzania Jakością (PL) 1 – „Zarządzanie jakością dla
firm wykonujących badania lub przeglądy sprawozdań finansowych lub zlecenia innych
usług atestacyjnych lub pokrewnych” opracowanego przez Radę Międzynarodowych
Standardów Badania i Usług Atestacyjnych i przyjętego uchwałą Rady Polskiej Agencji
Nadzoru Audytowego. Standard ten wymaga od nas zaprojektowania, wdrożenia i
działania systemu zarządzania jakością, w tym polityk i procedur dotyczących zgodności
z wymogami etycznymi, standardami zawodowymi oraz obowiązującymi przepisami
prawa i wymogami regulacyjnymi.

Przestrzegamy wymogów niezależności i innych wymogów etycznych
Międzynarodowego Kodeksu Etyki Zawodowych Księgowych (w tym
Międzynarodowych Standardów Niezależności) wydanego przez Radę
Międzynarodowych Standardów Etycznych dla Księgowych i przyjętego uchwałą
Krajowej Rady Biegłych Rewidentów, który jest oparty na podstawowych zasadach
uczciwości, obiektywizmu, zawodowych kompetencji i należytej staranności, poufności i
profesjonalnego postępowania.

Podsumowanie wykonanych prac oraz ograniczenia naszych procedur
Zaplanowane i przeprowadzone przez nas procedury miały na celu uzyskanie
racjonalnej pewności, że zasady wyceny aktywów Funduszu zawarte w Prospekcie są,
we wszystkich istotnych aspektach, kompletne i zgodne z kryteriami opisanymi w
akapicie Opis przedmiotu zlecenia i mające zastosowanie kryteria.

Nasza praca polegała w szczególności na:
● Zapoznaniu się z opisem zasad rachunkowości zawartych w Prospekcie;
● Zapoznaniu się ze statutem Funduszu;
● Zapoznaniu się z kategoriami lokat, w które dokonywane są inwestycje

przewidzianymi w statucie Funduszu i Prospekcie;
● Sprawdzeniu zgodności metod i zasad wyceny aktywów Funduszu zawartych w

Prospekcie z Przepisami dotyczącymi rachunkowości funduszy inwestycyjnych;
● Sprawdzeniu, czy zawarte w Prospekcie metody i zasady wyceny aktywów

obejmują wszystkie przewidziane w Polityce inwestycyjnej kategorie lokat
każdego z wydzielonych Subfunduszy .
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Raport niezależnego biegłego rewidenta z usługi atestacyjnej dającej
racjonalną pewność dotyczącej zgodności metod i zasad wyceny aktywów
Funduszu Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczącymi
rachunkowości funduszy inwestycyjnych, oraz zgodności i kompletności
tych zasad z przyjętą przez każdy z wydzielonych Subfunduszy polityką
inwestycyjną zwany dalej „Oświadczeniem” (cd.)

Wniosek

Naszym zdaniem, na podstawie przeprowadzonych przez nas prac atestacyjnych,
metody i zasady wyceny aktywów Funduszu zawarte w Prospekcie są zgodne, we
wszystkich istotnych aspektach, z Przepisami dotyczącymi rachunkowości funduszy
inwestycyjnych, oraz, są zgodne i kompletne, we wszystkich istotnych aspektach, z
Polityką inwestycyjną każdego z wydzielonych Subfunduszy.

Ograniczenie zastosowania
Niniejszy raport został sporządzony przez PricewaterhouseCoopers Polska spółka z
ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k. dla Zarządu Towarzystwa i jest
przeznaczony wyłącznie w celu opisanym w akapicie Opis przedmiotu zlecenia i mające
zastosowanie kryteria. Nie można go wykorzystywać w żadnym innym celu.

PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k.
nie przyjmuje w związku z tym raportem żadnej odpowiedzialności wynikającej z relacji
umownych i pozaumownych (w tym z tytułu zaniedbania) w odniesieniu do podmiotów,
które nie są uważane za Towarzystwo w kontekście niniejszego raportu. Powyższe nie
zwalnia nas z odpowiedzialności w sytuacjach, w których takie zwolnienie jest
wyłączone z mocy prawa.

Działający w imieniu PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną
odpowiedzialnością Audyt sp. k., spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod
numerem 144:

---------------------------------
Tomasz Orłowski
Biegły Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 24 kwietnia 2023 r.
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3.0.14	 Informacja o utworzeniu rady inwestorów
Statut Funduszu nie przewiduje utworzenia rady inwestorów.

3.0.15	 Zasady działania Zgromadzenia Uczestni-
ków

3.0.15.1.Cel zwołania Zgromadzenia Uczestników
Towarzystwo zwołuje Zgromadzenie Uczestników w celu 
wyrażenia zgody na:
1)	 przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo;
2)	 przejęcie zarządzania Funduszem i prowadzenia jego 

spraw przez zarządzającego z UE.
Koszty odbycia Zgromadzenia Uczestników ponosi Towa-
rzystwo.

3.0.15.2. Sposób zwoływania Zgromadzenia Uczestni-
ków
Zgromadzenie Uczestników zwołuje Towarzystwo zawiada-
miając o tym każdego Uczestnika indywidualnie przesyłką 
poleconą lub na trwałym nośniku informacji, co najmniej na 
21 dni przed planowanym terminem zgromadzenia Uczest-
ników. 
Zawiadomienie o zwołaniu Zgromadzenia Uczestników zawiera:
1)	 informację o miejscu i terminie Zgromadzenia Uczestni-

ków;
2)	 wskazanie zdarzenia, o którym mowa w pkt. 3.0.15.1, co 

do którego Zgromadzenie ma wyrazić zgodę;
3)	 informację o zawieszeniu zbywania i odkupywania Jedno-

stek Uczestnictwa Funduszu;
4)	 informację o dniu, na jaki jest ustalona lista Uczestników 

uprawnionych do udziału w Zgromadzeniu Uczestników.
Ponadto, od dnia ogłoszenia o zwołaniu Zgromadzenia 
Uczestników, przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa wraz 
z Kluczowymi Informacjami dla Inwestorów udostępnia się 
informację o planowanym Zgromadzeniu Uczestników zawie-
rającą informacje wymienione w ppkt 1)-4).
Przed przekazaniem Uczestnikom Zawiadomienia o zwolaniu 
Zgromadzenia Uczestników, Towarzystwo ogłasza o zwołaniu 
Zgromadzenia Uczestników w sposób określony dla ogłasza-
nia zmian Statutu Funduszu.
Zgromadzenie Uczestników odbywa się w miejscu siedziby 
Funduszu.

3.0.15.3 Wskazanie kręgu osób, które są uprawnione do 
wzięcia udziału w Zgromadzeniu Uczestników
Uprawnieni do udziału w Zgromadzeniu Uczestników są 
Uczestnicy wpisani do Rejestru Uczestników Funduszu według 
stanu na koniec drugiego dnia roboczego poprzedzającego 
dzień Zgromadzenia Uczestników. 

3.0.15.4 Zwięzły opis trybu działania i podejmowania 
uchwał przez Zgromadzenie Uczestników
Zgromadzenie Uczestników jest ważne, jeżeli wezmą w nim 
udział Uczestnicy uprawnieni zgodnie z pkt 3.0.15.3 posiada-
jący co najmniej 50% Jednostek Uczestnictwa Funduszu.
Przed podjęciem uchwały przez Zgromadzenie Uczestni-
ków Zarząd Towarzystwa przedstawia Uczestnikom swoją 

rekomendację oraz udziela wyjaśnień i odpowieda na zadane 
przez Uczestników na temat zagadnień związanych ze zdarze-
niem będącym przedmiotem zgromadzenia. Uczestnik może 
również w tym czasie wnioskować o przeprowadzenie dyskusji 
w przedmiocie zasadności wyrażenia zgody w kwestiach będą-
cych przedmiotem zgromadzenia.
Każda cała Jednostka Uczestnictwa upoważnia Uczestnika do 
oddania jednego głosu.
Uczestnik może ustanowić pełnomocnika do udziału w Zgro-
madzeniu Uczestników. Pełnomocnictwo powinno być udzielo-
ne w formie pisemnej pod rygorem nieważności.
Uchwała o wyrażeniu zgody, o której mowa w pkt 3.0.15.1, 
zapada większością 2/3 głosów Uczestników obecnych lub 
reprezentowanych na Zgromadzeniu Uczestników.
Uchwała Zgromadzenia Uczestników jest protokołowana przez 
notariusza.
Tryb działania Zgromadzenia Uczestników oraz podejmowania 
uchwał poza sprawami określonymi w Statucie określa regula-
min przyjęty przez to Zgromadzenie Uczestników.

3.0.15.5	Sposób powiadamiania uczestników funduszu 
o uchwałach podjętych przez zgromadzenie uczestni-
ków
Niezwłocznie, nie później jednak niż w terminie 7 dni od za-
kończenia Zgromadzenia Uczestników, Towarzystwo ogłasza 
treść podjętych na nim uchwał na stronie internetowej www.
gstfi.pl.

3.0.15.6	Pouczenie o możliwości zaskarżenia uchwał 
zgromadzenia uczestników zgodnie z 87e ustawy
Na zasadach określonych w art. 87e Ustawy Uczestnik może 
zaskarżyć uchwałę Zgromadzenia Uczestników w drodze wyto-
czonego przeciwko Funduszowi powództwa o stwierdzenie jej 
nieważności.
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Rozdział III.1
Goldman Sachs Subfundusz Globalny Spółek 
Dywidendowych 

3.1.1	Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa róż-
nych kategorii zbywanych przez Fundusz 
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A, A1, E, F, K, P, S, T, U i W. Zgodnie ze 
Statutem, w ramach Subfunduszu mogą być zbywane również 
Jednostki Uczestnictwa kategorii I. 

3.1.2	skreślony

3.1.3	Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfundu-
szu

3.1.3.1	 wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwesto-
wanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły uczestnictwa 
funduszu zagranicznego  Goldman Sachs Global Equity Income 
wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego 
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). 
Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie stoso-
wał następujące zasady dywersyfikacji lokat: tytuły uczest-
nictwa subfunduszu Goldman Sachs Global Equity Income 
wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwar-
tego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) 
– co najmniej 70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu; 
dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, 
spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) lub 2) Części 
I Statutu, w tym w szczególności krótkoterminowe papiery 
wartościowe emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% 
wartości Aktywów Subfunduszu; depozyty – od 0% do 20% 
wartości Aktywów Subfunduszu.
Goldman Sachs Global Equity Income zasadniczo inwestuje (co 
najmniej dwie trzecie aktywów) w zdywersyfikowany portfel 
akcji i/lub innych zbywalnych papierów wartościowych (war-
rantów na zbywalne papiery wartościowe – do maksymalnego 
poziomu 10% aktywów netto subfunduszu – oraz obligacji 
zamiennych) emitowanych przez spółki zarejestrowane, no-
towane na giełdzie papierów wartościowych lub stanowiące 
przedmiot obrotu w dowolnym kraju świata i oferujące 
atrakcyjny zwrot z dywidend.
Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu  Goldman Sachs 
Global Equity Income opisane są w § 6 Rozdziału I Części II 
Statutu. Dozwolone inwestycje oraz ograniczenia inwestycyj-
ne funduszu zagranicznego Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne 
dla wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy 

opisane są w § 7-8 Rozdziału I Części II Statutu.

3.1.3.2	 zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, jest 
wzrost wartości aktywów Subfunduszu w długim horyzon-
cie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą inwestowane 
przede wszystkim w tytuły uczestnictwa subfunduszu Gold-
man Sachs Global Equity Income wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz będzie inwestował 
również w dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, głównie emitowane, poręczone lub gwarantowa-
ne przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski.
Informacje na temat aspektów środowiskowych lub spo-
łecznych, o których mowa w art. 6 ust. 1 SFDR znajdują się w 
załączniku zamieszczonym w Rozdziale VII Prospektu.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub in-
strumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obligacji 
zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; dla 
depozytów: oprocentowanie depozytów, wiarygodność banku; 
dla innych instrumentów finansowych: możliwość efektyw-
niejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efektyw-
niejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek 
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związane-
go z danym instrumentem finansowym.

3.1.3.3	 jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.1.3.4	 jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Ze względu na dużą zmienność cen instrumentów finanso-
wych, w które Subfundusz lokuje Aktywa, wartość Aktywów 
netto portfela inwestycyjnego może ulegać istotnym zmia-
nom.

3.1.3.5	 jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
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niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go związanego ze zmianą kursów walut w związku z loka-
tami Subfunduszu, zawierać umowy mające za przedmiot 
Instrumenty Pochodne, w tym umowy mające za przedmiot 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, pod warunkiem 
że zawarcie umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym 
Subfunduszu. Instrumenty Pochodne, w tym Niewystanda-
ryzowane Instrumenty Pochodne, mogą być transakcjami 
terminowymi (futures lub forward) lub opcjami, w których 
instrumentami bazowymi są kursy walut, lub też swapami 
walutowymi.
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały 
się do realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały 
jej ryzyko.
Do 100% Aktywów Subfunduszu może być zainwestowane 
w tytuły uczestnictwa Goldman Sachs Global Equity Income 
wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwar-
tego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), 
który może dla realizacji swych celów inwestycyjnych korzy-
stać z finansowych instrumentów pochodnych. 

3.1.3.6	 jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.1.4	Opis ryzyka inwestycyjnego związanego z inwe-
stowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, 
w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką inwe-
stycyjną Subfunduszu

3.1.4.1	 opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strate-
gii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określonym 
obszarze geograficznym, w określonej branży lub sektorze 
gospodarczym albo w odniesieniu do określonej kategorii 
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-
duszu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić 
od poziomu ryzyka wskazanego poniżej.
Uczestnicy akceptują średnią klasę ryzyka Subfunduszu 
wynikającą z inwestycji większości środków Subfunduszu 
w tytuły uczestnictwa funduszu zagranicznego inwestującego 
w akcje. Uczestnicy akceptują ryzyko związane z koncentracją 
inwestycji w skali globalnej w spółki oferujace atrakcyjny 
zwrot z dywidend. Uczestnicy używający waluty polskiej jako 

waluty odniesienia akceptują średni poziom ryzyka walutowe-
go. Z inwestycjami Subfunduszu wiążą się następujące rodzaje 
ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów netto 
portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi zmianami 
cen instrumentów będących przedmiotem lokat Subfunduszu na 
rynkach finansowych.
Inwestowanie do 100% Aktywów w tytuły uczestnictwa 
Goldman Sachs Global Equity Income wiąże się z konieczno-
ścią poniesienia ryzyka wynikającego z działalnością Gold-
man Sachs Global Equity Income wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjne-
go o zmiennym kapitale (SICAV).
Dla Subfunduszu głównymi elementami ryzyka rynkowego są: 
ryzyko rynku akcji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu 
walutowego. 
Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartości Aktywów 
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen 
akcji. Na ryzyko rynku akcji składają się: ryzyko systematycz-
ne całego rynku akcji, ryzyko branżowe i ryzyko specyficzne 
konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzależnio-
ne w dużym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wpływ 
na nie mają m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom 
deficytu budżetowego i handlowego, wielkość popytu kon-
sumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokość stóp procentowych 
i kursów walutowych, poziom inflacji, ceny surowców i zmiany 
cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszająca się sytuacja 
makroekonomiczna negatywnie wpływa na ceny akcji. Ryzyko 
branżowe polega na tym, że akcje spółek, w które inwestuje 
Subfundusz są poddane ryzyku branży, w której działają. 
W szczególności dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku 
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branży 
i zmian technologicznych. Ryzyko specyficzne związane jest 
z inwestowaniem w akcje poszczególnych emitentów. Wpływ 
na nie mają m.in. wyniki finansowe emitenta, polityka dywi-
dendowa, poziom ładu korporacyjnego, jakość pracy zarządu, 
decyzje o zmianie strategii lub modelu biznesowego spółki, 
konflikty w akcjonariacie, poziom zadłużenia, zdarzenia lo-
sowe dotyczące konkretnej spółki. Subfundusz poprzez dywer-
syfikację dąży do ograniczenia ryzyka specyficznego poszcze-
gólnych spółek. W akcje jednej spółki Subfundusz inwestuje 
nie więcej niż 10% aktywów. 
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą ryn-
kowych stóp procentowych. Zależność cen instrumentów 
dłużnych od rynkowych stóp procentowych jest odwrot-
na tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stóp procentowych 
ceny instrumentów dłużnych spadają, a wraz ze spadkiem 
rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów dłużnych 
rosną. Ryzyko stopy procentowej zależy od czasu do wykupu 
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej 
i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyższe jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy 
procentowej jest także większe dla instrumentów o stałym 
oprocentowaniu. Ponadto, im niższa stopa odsetkowa i stopa 
dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy pro-
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centowej. Źródłami ryzyka stopy procentowej są m.in. wzrost 
inflacji (bieżącej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju 
gospodarczego generujące ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-
dek stopy oszczędności w gospodarce, negatywna ocena przez 
inwestorów przyszłej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stóp 
procentowych w innych krajach.
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko nie-
dotrzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej 
i ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzykiem 
niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warun-
ków kontraktów finansowych przez emitentów instrumentów 
dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na niespłaceniu przez 
emitenta w terminie należnej kwoty z tytułu wyemitowanych 
instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spad-
ku Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane 
obniżeniem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub 
poszczególnych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowa-
ne instytucje (agencje) ratingowe.
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości aktywów 
netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami rozpię-
tości kredytowej dla danej emisji, czyli różnicy między rentowno-
ścią danego instrumentu dłużnego a rentownością instrumentów 
dłużnych emitowanych przez państwo. Rozpiętość ta (spread 
kredytowy) rośnie w przypadku gorszej oceny zdolności kredy-
towych emitenta przez uczestników rynku wtórnego powodując 
spadek wartości danego dłużnego papieru wartościowego. Ocena 
ta może, choć nie musi, mieć związek ze zmianą obniżenia oceny 
kredytowej przez instytucję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez 
inwestowanie części dłużnej portfela głównie w instrumenty 
dłużne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa. 
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne 
i korporacyjne wiążą się z wyższym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzależnionym od wiarygodności kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub 
w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzy-
kiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji lub 
nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfunduszem 
transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując partne-
rów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich standar-
dy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko ponoszone 
przez uczestników Subfunduszu można określić jako niskie.
d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 

Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko kursu walutowego określa się jako ryzyko zmiany 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą 
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost 
wartości walut obcych, w których notowane są aktywa znaj-
dujące się w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartości 
tych aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości walut obcych, 
w których notowane są aktywa znajdujące się w portfelu 
Subfunduszu, powoduje spadek wartości tych aktywów w PLN. 
Uczestnicy używający waluty polskiej jako waluty odniesie-
nia akceptują średni poziom ryzyka walutowego wynikający 
z tego, że subfundusz Goldman Sachs Global Equity Income 
stosuje mechanizm częściowego zabezpieczenia (hedging) 
zmian kursu waluty polskiej w stosunku do Euro.
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz inwestuje do 100% wartości Aktywów w tytuły 
uczestnictwa Goldman Sachs Global Equity Income, który kon-
centruje swoje aktywa w skali globalnej w segmencie spółek 
oferujących atrakcyjny zwrot z dywidend. Wahania koniunktury 
w tym sektorze mogą mieć istotny wpływ na Wartość Aktywów 
Netto przypadającą na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu.
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 
ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
i)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządzających 
Subfunduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim rynku 
finansowym. Ryzyko to może wynikać m.in. z odmiennych re-
gulacji biznesowych, prawnych lub podatkowych. W przypadku 
Subfunduszu ryzyko to jest ograniczone dzięki inwestowaniu 
w tytuły uczestnictwa wskazanego funduszu zagranicznego 
zarządzanego przez Goldman Sachs Asset Management B.V. 
– wyspecjalizowaną firmę zarządzającą posiadającą odpo-
wiednie doświadczenie, środki techniczne oraz zasoby ludzikie 
niezbędne przy globalnych inwestycjach na zagranicznych 
fynkach finansowych. 
j)	 ryzyko związane z inwestycjami na rynkach wschodzących
Inwestowanie w aktywa z rynków wschodzących wiąże się 
z większym ryzykiem (w szczególności prawnym, ekonomicz-
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nym i politycznym) niż inwestycje w aktywa z rynków krajów 
rozwiniętych. Kursy walut oraz ceny papierów wartościowych 
lub innych aktywów na rynkach wschodzących mogą cechować 
się dużą zmiennością. Zmiany tych cen są powodowane zmia-
nami stóp procentowych, zmianami równowagi popytu i poda-
ży, prowadzoną polityką handlową, podatkową lub monetarną, 
jak i zdarzeniami politycznymi i gospodarczymi o randze mię-
dzynarodowej. Ponadto rynki w krajach wschodzących często 
charakteryzują się obniżoną płynnością (relatywnie niższymi 
obrotami na lokalnych rynkach papierów wartościowych).
k)	 ryzyko związane z zawieraniem umów, których przed-
miotem są Instrumenty Pochodne
Ryzyko zawierania umów mających za przedmiot Instrumenty 
Pochodne obejmuje: ryzyko niewłaściwego zabezpieczenia 
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewłaściwy 
instrument zabezpieczający lub niewłaściwie go użyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia może 
przynieść straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez 
Subfundusz błędnych modeli wyceny instrumentów finan-
sowych lub użycia błędnych danych wejściowych, co może 
spowodować wykazanie wyceny instrumentów finansowych 
w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlającej ich wartości 
rynkowej; skutkowałoby to przejściowym zaniżeniem lub 
zawyżeniem wartości Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu); 
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpiecza-
jącej (z powodu błędnej oceny zależności pomiędzy pozycją 
zabezpieczaną a instrumentem zabezpieczającym, w szczegól-
ności wynikającą ze zmiany wielkości pozycji zabezpieczanej); 
ryzyko braku płynności koniecznej do zawarcia transakcji jed-
nocześnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczających. 
Zawarcie umowy mającej za przedmiot Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne wiąże się dodatkowo z ryzykiem kon-
trahenta (kontrahent może nie być zdolny do terminowego 
wywiązania się w pełni z warunków zawartej umowy mającej 
za przedmiot Instrument Pochodny).
l)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfe-
la oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko 
płynności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związane z 
zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania decyzji 
inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  speł-
niających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzialnego 
inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, integrację 
odpowiednich czynników środowiskowych, społecznych oraz 
związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, S - spo-
łecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).Proces 
oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu analizy 
inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowiskowych, 
społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych dla 
strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 

pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfundu-
szu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzialnego 
inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu kryte-
riami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu indeksu, 
jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę w 
minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównoważonego 
rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej ekono-
micznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.1.4.2	 opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy również 
wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej stopy 
zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty podatku 
dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika wielkość 
stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz umów nie 
niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne opisane 
w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał transakcji 
na warunkach szczególnych, które powodowałyby wzrost 
ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji innym 
podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
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no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu w 
części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego nim 
towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo przejmu-
jące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki towarzystwa 
będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą wejścia 
w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego 
z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający 
z UE może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie 
jego spraw. Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarzą-
dzającego z UE. Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie 
i prowadzenie spraw Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki 
wynikające z umowy o przekazanie zarządzającemu z UE 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, z dniem 
wejścia w życie tych zmian Statutu. W związku z przejęciem 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Uczestni-
cy mają prawo w okresie od dnia ogłoszenia zmiany Statutu 
Funduszu, do dnia jej wejścia w życie, zażądać odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia opłat 
manipulacyjnych.
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o pro-
wadzenie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, 
w terminie nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie 
wykonuje obowiązków określonych w umowie o prowadzenie 
rejestru aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: 
Fundusz wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym 
Komisję; Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić 

w terminie krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia 
likwidacji lub ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz 
niezwłocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania sześciomiesięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana 
depozytariusza jest dokonywana w sposób zapewniający 
nieprzerwane wykonywanie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany pod-
miotów obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta 
Transferowego. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innymi 
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym.
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy od 
dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu na decy-
zję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać 
opodatkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
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duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.1.5	Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej o której mowa 
w art. 6 Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającego dyrekty-
wę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesie-
niu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących prowadzenia 
działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzysto-
ści i nadzoru.

3.1.6	Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także 
zalecany okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych 
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz 
zalecany okres utrzymywania określone w Kluczowych 
Informacjach mogą się różnić od informacji zamieszczonych 
poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 5 lat, oczeku-
ją wysokich zysków oraz akceptują średnią klasę ryzyka 
Subfunduszu związaną z inwestycjami w tytuły uczestnictwa 
funduszu zagranicznego inwestującego w akcje, tzn. liczą się 
z możliwością silnych wahań wartości ich inwestycji, szczegól-
nie w krótkim okresie, włącznie z możliwością utraty części 
zainwestowanych środków, oraz akceptują ryzyko związane 
z koncentracją inwestycji w skali globalnej w spółki oferujace 
atrakcyjny zwrot z dywidend, a także akceptują średnie ryzyko 
zmian kursu złotego w stosunku do innych walut, w szczegól-
ności do Euro. 

3.1.7	Informacje o wysokości opłat i prowizji związa-
nych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich 
naliczania i pobierania oraz o kosztach obciążających 
Subfundusz

3.1.7.1	 wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i nalicza-
nia kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może nastąpić 
pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone są w treści 
§ 10 Rozdziału I Części II Statutu.

3.1.7.2	 wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 

Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Globalnego 
Spółek Dywidendowych za rok 2022 wynosił:
– 2,41% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
– 1,20% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
– 0,83% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
– 1,92% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K,
– 0,62% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
– 1,10% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
– 0,73% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych 
bezpośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu 
w średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 
Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: koszty 
transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, podatki 
związane z nabyciem lub zbyciem składników portfela, odsetki 
z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, świadczenia 
wynikające z realizacji umów, których przedmiotem są instru-
menty pochodne, opłaty związane z nabyciem lub odkupie-
niem Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty ponoszone bezpo-
średnio przez Uczestnika oraz wartość usług dodatkowych.

3.1.7.3	 wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A;
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze 

zbywaniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie dla 
danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania Jed-
nostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfundusz. 
Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom w Punk-
tach Obsługi Funduszu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest 
udostępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Fundu-
szu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamienia-
nych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony 
jest z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna 
w Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
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wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jest od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym.

–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty 
Dystrybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: 
pracownicy Towarzystwa, pracownicy Agenta Transfe-
rowego, pracownicy i agenci Dystrybutora, pracownicy 
Depozytariusza, pracownicy akcjonariuszy Towarzystwa, 
akcjonariusze Towarzystwa, w wyjątkowych sytuacjach 
osoby, których reklamacje zostały uwzględnione przez 
Fundusz, określone grupy osób w czasie kampanii promo-
cyjnej, Uczestnicy, z którymi Towarzystwo zawarło umowę 
określającą dodatkowe uprawnienie Uczestnika w postaci 
Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestnikami PPE lub 
PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu z poszcze-
gólnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez 
pobierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem tej 
opłaty w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat bądź 
Umów Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii promo-
cyjnej oraz wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obowiązującej 
w okresie akcji promocyjnej Towarzystwo lub Dystrybu-
tor ogłoszą odpowiednio na stronie internetowej www.
gstfi.pl lub w sposób przyjęty u Dystrybutora w zakresie 
komunikacji z klientami, lub poinformują osoby, do których 
adresowana jest kampania promocyjna, telefonicznie bądź 
listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.1.7.4	 wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 

w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Nie dotyczy – Towarzystwo nie pobiera opłaty zmiennej uza-
leżnionej od wyników Subfunduszu.

3.1.7.5	 wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfunduszem 
pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie naliczonej od 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie większej niż kwota sta-
nowiąca w skali roku równowartość podanego procenta Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu: dla Jednostek Uczestnictwa kate-
gorii A – 2,00%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,86%, 
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1,2%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii F – 1,00%, dla Jednostek Uczestnictwa ka-
tegorii I – 2,00%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,60%, 
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 2,00%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii S – 0,90%, dla Jednostek Uczestnictwa ka-
tegorii T – 1,1%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 1,20%, 
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%.
Zgodnie z warunkami powołania, Goldman Sachs Asset Mana-
gement B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz 
inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wypłaca 
Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną opłatę za zarzą-
dzanie obliczaną od średniego stanu aktywów netto Goldman 
Sachs Global Equity Income, w wysokości 0,60% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy I, 1,50% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy P, 0,75% w przypadku tytułów uczestnictwa 
Klasy R, 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy S, 2% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy X, 2% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy Y,  do tytułów uczestnictwa Klasy 
Z oraz Klasy Zz nie została przypisana opłata za zarządzanie 
i w jej miejsce Goldman Sachs Asset Management B.V. nakłada 
i pobiera specjalną opłatę za zarządzanie bezpośrednio od 
uczestnika Goldman Sachs Global Equity Income. na podstawie 
postanowień specjalnej umowy. Aktywa Subfunduszu nie będą 
lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z ani Klasy Zz. Opłata 
podlega zapłacie co miesiąc z dołu.

3.1.7.6	 wskazanie istniejących umów lub porozumień, na 
podstawie których koszty działalności Subfunduszu bez-
pośrednio lub pośrednio są rozdzielane między Subfun-
dusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie 
usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu tych usług na 
wysokość prowizji pobieranych przez podmiot prowadzący 
działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
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koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.1.8	Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym

3.1.8.1	 Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na ko-
niec ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością 
zaprezentowaną w zbadanym przez biegłego rewiden-
ta sprawozdaniu finansowym Funduszu, odrębnie dla 
każdej kategorii Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
2022-12-31	 671 346 tys. zł
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3.1.8.2	 Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5 
i 10 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza 
się, dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa 
na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku 
obrotowego poprzedzającego okres, dla którego jest 
dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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3.1.8.3	 jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i polity-
kę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzorcem” 
(benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także informacji 
o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały miejsce
Subfundusz nie określił wzorca służącego do oceny efektyw-
ności inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, odzwierciedlające-
go zachowanie się zmiennych rynkowych.
Do dnia 1 stycznia 2013 r. wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 95% MSCI World + 5%WIBID O/N.

Do dnia 30 czerwca 2010 r. wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 95% MSCI World (w PLN) + 5%WIBID O/N.

3.1.8.4	 informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.1.8.2
Nie dotyczy

3.1.8.5	 zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.
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Rozdział III.2
Goldman Sachs Subfundusz Spółek Dywiden-
dowych USA 

3.2.1	Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa róż-
nych kategorii zbywanych przez Fundusz 
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A, A1, E, F, K, S, T, U i W. Zgodnie ze 
Statutem, w ramach Subfunduszu mogą być zbywane również 
Jednostki Uczestnictwa kategorii I i P.

3.2.2	skreślony

3.2.3	Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfundu-
szu

3.2.3.1	 wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 
inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa funduszu zagranicznego Goldman Sachs US 
Equity Income wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs 
Funds III  otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym 
kapitale (SICAV). 
Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 
stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs US Equity Income 
wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwar-
tego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) 
– co najmniej 70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu; 
dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-
nego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) lub 
2) Części I Statutu, w tym w szczególności krótkoterminowe 
papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwaranto-
wane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 0% 
do 20% wartości Aktywów Subfunduszu; depozyty – od 0% do 
20% wartości Aktywów Subfunduszu.
Goldman Sachs US Equity Income inwestuje głównie swoje 
aktywa netto w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych 
zbywalnych papierów wartościowych (warrantów na zbywal-
ne papiery wartościowe – do maksymalnego poziomu 10% 
aktywów netto subfunduszu – oraz obligacji zamiennych) 
emitowanych przez spółki zarejestrowane, notowane na 
giełdzie papierów wartościowych lub stanowiące przedmiot 
obrotu w Stanach Zjednoczonych i oferujące atrakcyjny zwrot 
z dywidend. Emitentami są spółki posiadające centralę lub 
prowadzące podstawową działalność gospodarczą w Stanach 
Zjednoczonych.
Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman Sachs US 
Equity Income opisane są w § 6 Rozdziału II Części II Statu-
tu. Dozwolone inwestycje oraz ograniczenia inwestycyjne 

funduszu zagranicznego Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne 
dla wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy 
opisane są w § 7-8 Rozdziału II Części II Statutu.

3.2.3.2	 zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, jest 
wzrost wartości aktywów Subfunduszu w długim horyzon-
cie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą inwestowa-
ne przede wszystkim w tytuły uczestnictwa subfunduszu 
Goldman Sachs US Equity Income wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz będzie inwestował 
również w dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, głównie emitowane, poręczone lub gwarantowa-
ne przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski.
Informacje na temat aspektów środowiskowych lub spo-
łecznych, o których mowa w art. 6 ust. 1 SFDR znajdują się w 
załączniku zamieszczonym w Rozdziale VII Prospektu.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub in-
strumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obligacji 
zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; dla 
depozytów: oprocentowanie depozytów, wiarygodność banku; 
dla innych instrumentów finansowych: możliwość efektyw-
niejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efektyw-
niejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek 
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związane-
go z danym instrumentem finansowym.

3.2.3.3	 jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.2.3.4	 jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Ze względu na dużą zmienność cen instrumentów finanso-
wych, w które Subfundusz lokuje Aktywa, wartość Aktywów 
netto portfela inwestycyjnego może ulegać istotnym zmia-
nom.
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3.2.3.5	 jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego 
związanego ze zmianą kursów walut w związku z lokatami Sub-
funduszu, zawierać umowy mające za przedmiot Instrumenty 
Pochodne, w tym umowy mające za przedmiot Niewystanda-
ryzowane Instrumenty Pochodne, pod warunkiem że zawarcie 
umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu. In-
strumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumen-
ty Pochodne, mogą być transakcjami terminowymi (futures lub 
forward) lub opcjami, w których instrumentami bazowymi są 
kursy walut, lub też swapami walutowymi.
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały 
się do realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały 
jej ryzyko.
Do 100% Aktywów Subfunduszu może być zainwestowane w ty-
tuły uczestnictwa Goldman Sachs US Equity Income wyodręb-
nionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), który może dla 
realizacji swych celów inwestycyjnych korzystać z finansowych 
instrumentów pochodnych. 

3.2.3.6	 jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.2.4	Opis ryzyka inwestycyjnego związanego z inwe-
stowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, 
w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką inwe-
stycyjną Subfunduszu

3.2.4.1	 opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strategii 
zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określo-
nym obszarze geograficznym, w określonej branży lub 
sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do określonej 
kategorii lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji 
lub dłużnych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-
duszu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić 
od poziomu ryzyka wskazanego poniżej
Uczestnicy akceptują średnią klasę ryzyka Subfunduszu 
wynikającą z inwestycji większości środków Subfunduszu 
w tytuły uczestnictwa funduszu zagranicznego inwestującego 
w akcje. Uczestnicy akceptują ryzyko związane z koncentracją 
inwestycji w spółki oferujące atrakcyjny zwrot z dywidend oraz 

z koncentracją inwestycji na rynku Stanów Zjednoczonych. 
Uczestnicy używający waluty polskiej jako waluty odniesienia 
akceptują średni poziom ryzyka walutowego. Z inwestycjami 
Subfunduszu wiążą się następujące rodzaje ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów netto 
portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi zmianami 
cen instrumentów będących przedmiotem lokat Subfunduszu na 
rynkach finansowych.
Inwestowanie do 100% Aktywów w tytuły uczestnictwa 
Goldman Sachs US Equity Income wiąże się z koniecznością 
poniesienia ryzyka wynikającego z działalnością Goldman 
Sachs US Equity Income wyodrębnionego w ramach Gold-
man Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego o 
zmiennym kapitale (SICAV).
Dla Subfunduszu głównymi elementami ryzyka rynkowego są: 
ryzyko rynku akcji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu 
walutowego. 
Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartości Aktywów 
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen 
akcji. Na ryzyko rynku akcji składają się: ryzyko systematycz-
ne całego rynku akcji, ryzyko branżowe i ryzyko specyficzne 
konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzależnio-
ne w dużym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wpływ 
na nie mają m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom 
deficytu budżetowego i handlowego, wielkość popytu kon-
sumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokość stóp procentowych 
i kursów walutowych, poziom inflacji, ceny surowców i zmiany 
cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszająca się sytuacja 
makroekonomiczna negatywnie wpływa na ceny akcji. Ryzyko 
branżowe polega na tym, że akcje spółek, w które inwestuje 
Subfundusz są poddane ryzyku branży, w której działają. 
W szczególności dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku 
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branży 
i zmian technologicznych. Ryzyko specyficzne związane jest 
z inwestowaniem w akcje poszczególnych emitentów. Wpływ 
na nie mają m.in. wyniki finansowe emitenta, polityka dywi-
dendowa, poziom ładu korporacyjnego, jakość pracy zarządu, 
decyzje o zmianie strategii lub modelu biznesowego spółki, 
konflikty w akcjonariacie, poziom zadłużenia, zdarzenia lo-
sowe dotyczące konkretnej spółki. Subfundusz poprzez dywer-
syfikację dąży do ograniczenia ryzyka specyficznego poszcze-
gólnych spółek. W akcje jednej spółki Subfundusz inwestuje 
nie więcej niż 10% aktywów. 
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą ryn-
kowych stóp procentowych. Zależność cen instrumentów 
dłużnych od rynkowych stóp procentowych jest odwrot-
na tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stóp procentowych 
ceny instrumentów dłużnych spadają, a wraz ze spadkiem 
rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów dłużnych 
rosną. Ryzyko stopy procentowej zależy od czasu do wykupu 
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej 
i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyższe jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy 
procentowej jest także większe dla instrumentów o stałym 
oprocentowaniu. Ponadto, im niższa stopa odsetkowa i stopa 
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dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy pro-
centowej. Źródłami ryzyka stopy procentowej są m.in. wzrost 
inflacji (bieżącej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju 
gospodarczego generujące ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-
dek stopy oszczędności w gospodarce, negatywna ocena przez 
inwestorów przyszłej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stóp 
procentowych w innych krajach.
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko nie-
dotrzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej 
i ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzy-
kiem niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunków kontraktów finansowych przez emitentów 
instrumentów dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na 
niespłaceniu przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytu-
łu wyemitowanych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane obniże-
niem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub poszczegól-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje 
(agencje) ratingowe.
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości akty-
wów netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami 
rozpiętości kredytowej dla danej emisji, czyli różnicy między 
rentownością danego instrumentu dłużnego a rentowno-
ścią instrumentów dłużnych emitowanych przez państwo. 
Rozpiętość ta (spread kredytowy) rośnie w przypadku gorszej 
oceny zdolności kredytowych emitenta przez uczestników 
rynku wtórnego powodując spadek wartości danego dłużnego 
papieru wartościowego. Ocena ta może, choć nie musi, mieć 
związek ze zmianą obniżenia oceny kredytowej przez instytu-
cję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez 
inwestowanie części dłużnej portfela głównie w instrumenty 
dłużne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa. 
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne 
i korporacyjne wiążą się z wyższym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzależnionym od wiarygodności kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub 
w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzy-
kiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji 
lub nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując 
partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich 
standardy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko 
ponoszone przez uczestników Subfunduszu można określić 
jako niskie.

d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko kursu walutowego określa się jako ryzyko zmiany 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą 
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost 
wartości walut obcych, w których notowane są aktywa znaj-
dujące się w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartości 
tych aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości walut obcych, 
w których notowane są aktywa znajdujące się w portfelu 
Subfunduszu, powoduje spadek wartości tych aktywów w PLN. 
Uczestnicy używający waluty polskiej jako waluty odniesie-
nia akceptują średni poziom ryzyka walutowego wynikający 
z tego, że subfundusz Goldman Sachs US Equity Income sto-
suje mechanizm częściowego zabezpieczenia (hedging) zmian 
kursu waluty polskiej w stosunku do dolara amerykańskiego.
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz inwestuje do 100% wartości Aktywów w tytuły 
uczestnictwa Goldman Sachs US Equity Income, który koncen-
truje swoje aktywa w segmencie spółek oferujących atrakcyjny 
zwrot z dywidend. Wahania koniunktury w tym segmencie mogą 
mieć istotny wpływ na Wartość Aktywów Netto przypadającą na 
Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu.
Goldman Sachs US Equity Income koncentruje swoje aktywa 
na rynkach Stanów Zjednoczonych. Wahania koniunktury na 
tych rynkach mogą mieć istotny wpływ na Wartość Aktywów 
Netto przypadającą na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu.
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 
ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
i)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządzających 
Subfunduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim rynku 
finansowym. Ryzyko to może się jednak także objawiać istnie-
niem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub podat-
kowych. W przypadku Subfunduszu ryzyko to jest ograniczone 
dzięki inwestowaniu w tytuły uczestnictwa wskazanego 
funduszu zagranicznego zarządzanego przez Goldman Sachs 
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Asset Management B.V. – wyspecjalizowaną firmę zarządzają-
cą posiadającą odpowiednie doświadczenie, środki techniczne 
oraz zasoby ludzikie niezbędne przy globalnych inwestycjach 
na zagranicznych fynkach finansowych. 
j)	 ryzyko związane z zawieraniem umów, których przed-
miotem są Instrumenty Pochodne
Ryzyko zawierania umów mających za przedmiot Instrumenty 
Pochodne obejmuje: ryzyko niewłaściwego zabezpieczenia 
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewłaściwy in-
strument zabezpieczający lub niewłaściwie go użyje; w takiej sy-
tuacji zastosowana przez Subfundusz strategia może przynieść 
straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez Subfundusz 
błędnych modeli wyceny instrumentów finansowych lub użycia 
błędnych danych wejściowych, co może spowodować wykazanie 
wyceny instrumentów finansowych w portfelu Subfunduszu 
nie odzwierciedlającej ich wartości rynkowej; skutkowałoby to 
przejściowym zaniżeniem lub zawyżeniem wartości Jednostki 
Uczestnictwa Subfunduszu); ryzyko niedopasowania pozycji 
zabezpieczanej i zabezpieczającej (z powodu błędnej oceny 
zależności pomiędzy pozycją zabezpieczaną a instrumentem za-
bezpieczającym, w szczególności wynikającą ze zmiany wielkości 
pozycji zabezpieczanej); ryzyko braku płynności koniecznej do 
zawarcia transakcji jednocześnie na pozycjach zabezpieczanych 
i zabezpieczających. Zawarcie umowy mającej za przedmiot 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne wiąże się dodat-
kowo z ryzykiem kontrahenta (kontrahent może nie być zdolny 
do terminowego wywiązania się w pełni z warunków zawartej 
umowy mającej za przedmiot Instrument Pochodny).
k)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfe-
la oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko 
płynności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związane 
z zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania decyzji 
inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  speł-
niających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzialnego 
inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, integrację 
odpowiednich czynników środowiskowych, społecznych oraz 
związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, S - spo-
łecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).Proces 
oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu analizy 
inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowiskowych, 
społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych dla 
strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wykluczeniu 
go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfunduszu. 

Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzialnego 
inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu kryte-
riami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu indeksu, 
jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 
w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.2.4.2	 opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy również 
wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej stopy 
zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty podatku 
dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika wielkość 
stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz umów nie 
niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne opisane 
w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał transakcji 
na warunkach szczególnych, które powodowałyby wzrost 
ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji innym 
podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
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padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo 
przejmujące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki to-
warzystwa będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą 
wejścia w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego 
z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający 
z UE może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie 
jego spraw. Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarzą-
dzającego z UE. Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie i 
prowadzenie spraw Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki 
wynikające z umowy o przekazanie zarządzającemu z UE 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, z dniem 
wejścia w życie tych zmian Statutu. W związku z przejęciem 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Uczestni-
cy mają prawo w okresie od dnia ogłoszenia zmiany Statutu 
Funduszu, do dnia jej wejścia w życie, zażądać odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia opłat 
manipulacyjnych.
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o pro-
wadzenie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, 
w terminie nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie 
wykonuje obowiązków określonych w umowie o prowadzenie 
rejestru aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: 
Fundusz wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym 
Komisję; Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić 
w terminie krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia 
likwidacji lub ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz 
niezwłocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania sześciomiesięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana 
depozytariusza jest dokonywana w sposób zapewniający 
nieprzerwane wykonywanie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany podmiotów 
obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta Transferowego. 

Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzystwa o zmianie 
Depozytariusza lub podmiotu obsługującego Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innymi 
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym.
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy od 
dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu na decy-
zję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać 
opodatkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.2.5	Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej o której mowa 
w art. 6 Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającego 
dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE 
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w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących 
prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, 
przejrzystości i nadzoru.

3.2.6	Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także 
zalecany okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych 
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz 
zalecany okres utrzymywania określone w Kluczowych 
Informacjach mogą się różnić od informacji zamieszczonych 
poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 5 lat, oczekują wyso-
kich zysków oraz akceptują średnią klasę ryzyka Subfunduszu 
związaną z inwestycjami w tytuły uczestnictwa funduszu za-
granicznego inwestującego w akcje, tzn. liczą się z możliwością 
silnych wahań wartości ich inwestycji, szczególnie w krótkim 
okresie, włącznie z możliwością utraty części zainwestowa-
nych środków, oraz akceptują ryzyko związane z koncentracją 
inwestycji w spółki oferujące atrakcyjny zwrot z dywidend oraz 
z koncentracją inwestycji na rynku Stanów Zjednoczonych, a tak-
że akceptują średnie ryzyko zmian kursu złotego w stosunku do 
dolara amerykańskiego. 

3.2.7	Informacje o wysokości opłat i prowizji związa-
nych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich 
naliczania i pobierania oraz o kosztach obciążających 
Subfundusz

3.2.7.1	 wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 10 Rozdziału II Części II Statutu.

3.2.7.2	 wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Spółek Dywi-
dendowych USA za rok 2022 wynosił 
– 2,46% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
– 1,20% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
– 0,81% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
– 1,92% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K,

– 0.61% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
– 1,10% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
– 0,76% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych 
bezpośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu 
w średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 
Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: koszty 
transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, podatki 
związane z nabyciem lub zbyciem składników portfela, odsetki 
z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, świadczenia 
wynikające z realizacji umów, których przedmiotem są instru-
menty pochodne, opłaty związane z nabyciem lub odkupieniem 
Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty ponoszone bezpośrednio 
przez Uczestnika oraz wartość usług dodatkowych.

3.2.7.3	 wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A;
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze 

zbywaniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie dla 
danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania Jed-
nostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfundusz. 
Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom w Punk-
tach Obsługi Funduszu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest 
udostępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Fundu-
szu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamienia-
nych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony jest 
z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna w 
Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
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Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jest od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym.

–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty 
Dystrybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: pra-
cownicy Towarzystwa, pracownicy Agenta Transferowego, 
pracownicy i agenci Dystrybutora, pracownicy Depozyta-
riusza, pracownicy akcjonariuszy Towarzystwa, akcjona-
riusze Towarzystwa, w wyjątkowych sytuacjach osoby, 
których reklamacje zostały uwzględnione przez Fundusz, 
określone grupy osób w czasie kampanii promocyjnej, 
Uczestnicy, z którymi Towarzystwo zawarło umowę 
określającą dodatkowe uprawnienie Uczestnika w postaci 
Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestnikami PPE lub 
PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu z poszcze-
gólnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez 
pobierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem 
tej opłaty w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat 
bądź Umów Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii 
promocyjnej oraz wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obo-
wiązującej w okresie akcji promocyjnej Towarzystwo lub 
Dystrybutor ogłoszą odpowiednio na stronie interneto-
wej www.gstfi.pl lub w sposób przyjęty u Dystrybutora 
w zakresie komunikacji z klientami, lub poinformują 
osoby, do których adresowana jest kampania promocyjna, 
telefonicznie bądź listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.2.7.4	 wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Nie dotyczy – Towarzystwo nie pobiera opłaty zmiennej uza-
leżnionej od wyników Subfunduszu.

3.2.7.5	 wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 

zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfundu-
szem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie nali-
czonej od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie większej 
niż kwota stanowiąca w skali roku równowartość podanego 
procenta Wartości Aktywów Netto Subfunduszu: dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A – 2,00%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A1 – 1,75%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
E – 1,2%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 1,00%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 2,00%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii K – 1,60%,dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii P – 2,00%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S 
– 0,90%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 1,1%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 1,20%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii W – 0,60%.
Zgodnie z warunkami powołania Goldman Sachs Asset Mana-
gement B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz 
inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wypłaca 
Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną opłatę za zarzą-
dzanie obliczaną od średniego stanu aktywów netto subfun-
duszu Goldman Sachs US Equity Income w wysokości 0,60% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy I, 0,60% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy N, 1,50% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy P, 0,75% w przypadku tytułów uczestnictwa 
Klasy R, 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy S, 2% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy X,  2% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy Y, do tytułów uczestnictwa Klasy 
Z nie została przypisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce 
Goldman Sachs Asset Management B.V. nakłada i pobiera 
specjalną opłatę za zarządzanie bezpośrednio od uczestnika 
funduszu na podstawie postanowień specjalnej umowy. Aktywa 
Subfunduszu nie będą lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z. 
Opłata podlega zapłacie co miesiąc z dołu.

3.2.7.6	 wskazanie istniejących umów lub porozumień, 
na podstawie których koszty działalności Subfunduszu 
bezpośrednio lub pośrednio są rozdzielane między Sub-
fundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wska-
zanie usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu tych 
usług na wysokość prowizji pobieranych przez podmiot 
prowadzący działalność maklerską oraz na wysokość wy-
nagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.2.8	Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym

3.2.8.1	 Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na koniec 
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ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością zaprezen-
towaną w zbadanym przez biegłego rewidenta sprawoz-
daniu finansowym Funduszu, odrębnie dla każdej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
2022-12-31	 169 657 tys. zł
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3.2.8.2	 Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5 
i 10 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu obli-
cza się, dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnic-
twa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec 
roku obrotowego poprzedzającego okres, dla którego 
jest dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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3.2.8.3	 jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i po-
litykę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzor-
cem” (benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także 
informacji o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały 
miejsce
Subfundusz nie określił wzorca służącego do oceny efektyw-
ności inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, odzwierciedlają-
cego zachowanie się zmiennych rynkowych.
Do dnia 1 stycznia 2013 r. wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 95% S&P 500 Index + 5% WIBID O/N.
Do dnia 30 czerwca 2010 r. wzorzec (benchmark) był nastę-
pujący: 95% S&P 500 Index (w PLN) + 5% WIBID O/N.

3.2.8.4	 informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.2.8.2
Nie dotyczy

3.2.8.5	 zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.
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Rozdział III.3 
Goldman Sachs Subfundusz Europejski Spół-
ek Dywidendowych 

3.3.1	Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa róż-
nych kategorii zbywanych przez Fundusz 
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A, A1, E, F, K, S, T, U i W. Zgodnie ze 
Statutem, w ramach Subfunduszu mogą być zbywane również 
Jednostki Uczestnictwa kategorii I i P. 

3.3.2	skreślony

3.3.3	Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfundu-
szu

3.3.3.1	 wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwesto-
wanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły uczestnictwa 
funduszu zagranicznego Goldman Sachs Europe Equity Income 
wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego 
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). 
Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie stoso-
wał następujące zasady dywersyfikacji lokat: tytuły uczest-
nictwa subfunduszu Goldman Sachs Europe Equity Income 
wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwar-
tego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) 
–  co najmniej 70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu; 
dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, 
spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) lub 2) Części 
I Statutu, w tym w szczególności krótkoterminowe papiery 
wartościowe emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% 
wartości Aktywów Subfunduszu; depozyty – od 0% do 20% 
wartości Aktywów Subfunduszu.
Goldman Sachs Europe Equity Income inwestuje przede 
wszystkim w europejskie akcje i/lub inne zbywalne papiery 
wartościowe oferujące atrakcyjną stopę zwrotu z dywi-
dend. Akcje emitowane są przez spółki zarejestrowane, no-
towane na giełdzie papierów wartościowych lub stanowiące 
przedmiot obrotu w dowolnym kraju europejskim. Emiten-
tami są spółki mające centralę lub prowadzące podstawową 
działalność gospodarczą w Europie.
Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman Sachs 
Europe Equity Income opisane są w § 6 Rozdziału III Części II 
Statutu. Dozwolone inwestycje oraz ograniczenia inwestycyj-
ne funduszu zagranicznego Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne 
dla wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy 
opisane są w § 7-8 Rozdziału III Części II Statutu.

3.3.3.2	 zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, jest 
wzrost wartości aktywów Subfunduszu w długim horyzon-
cie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą inwestowane 
przede wszystkim w tytuły uczestnictwa subfunduszu Gold-
man Sachs Europe Equity Income wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz będzie inwestował 
również w dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, głównie emitowane, poręczone lub gwarantowa-
ne przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski.
Informacje na temat aspektów środowiskowych lub spo-
łecznych, o których mowa w art. 6 ust. 1 SFDR znajdują się w 
załączniku zamieszczonym w Rozdziale VII Prospektu.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub in-
strumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obligacji 
zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; dla 
depozytów: oprocentowanie depozytów, wiarygodność banku; 
dla innych instrumentów finansowych: możliwość efektyw-
niejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efektyw-
niejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek 
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związane-
go z danym instrumentem finansowym.

3.3.3.3	 jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.3.3.4	 jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Ze względu na dużą zmienność cen instrumentów finanso-
wych, w które Subfundusz lokuje Aktywa, wartość Aktywów 
netto portfela inwestycyjnego może ulegać istotnym zmia-
nom.

3.3.3.5	 jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
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takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go związanego ze zmianą kursów walut w związku z loka-
tami Subfunduszu, zawierać umowy mające za przedmiot 
Instrumenty Pochodne, w tym umowy mające za przedmiot 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, pod warunkiem 
że zawarcie umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym 
Subfunduszu. Instrumenty Pochodne, w tym Niewystanda-
ryzowane Instrumenty Pochodne, mogą być transakcjami 
terminowymi (futures lub forward) lub opcjami, w których 
instrumentami bazowymi są kursy walut, lub też swapami 
walutowymi.
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały 
się do realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały 
jej ryzyko.
Do 100% Aktywów Subfunduszu może być zainwestowane 
w tytuły uczestnictwa Goldman Sachs Europe Equity Income 
wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego 
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), który 
może dla realizacji swych celów inwestycyjnych korzystać z fi-
nansowych instrumentów pochodnych. 

3.3.3.6	 jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.3.4	Opis ryzyka inwestycyjnego związanego z inwe-
stowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, 
w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką inwe-
stycyjną Subfunduszu

3.3.4.1	 opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strate-
gii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określonym 
obszarze geograficznym, w określonej branży lub sektorze 
gospodarczym albo w odniesieniu do określonej kategorii 
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-
duszu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić 
od poziomu ryzyka wskazanego poniżej. 
Uczestnicy akceptują średnią klasę ryzyka Subfunduszu wy-
nikającą z inwestycji większości środków Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa funduszu zagranicznego inwestującego w akcje. 
Uczestnicy akceptują ryzyko związane z koncentracją inwestycji 
w spółki oferujące atrakcyjną stopę zwrotu z dywidend oraz 
z koncentracją inwestycji na rynku europejskim. Uczestnicy uży-
wający waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptują średni 
poziom ryzyka walutowego. Z inwestycjami Subfunduszu wiążą 

się następujące rodzaje ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów netto 
portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi zmianami 
cen instrumentów będących przedmiotem lokat Subfunduszu na 
rynkach finansowych.
Inwestowanie do 100% Aktywów w tytuły uczestnictwa 
Goldman Sachs Europe Equity Income wiąże się z koniecz-
nością poniesienia ryzyka wynikającego z działalnością 
Goldman Sachs Europe Equity Income wyodrębnionego w 
ramach Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwe-
stycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).
Dla Subfunduszu głównymi elementami ryzyka rynkowego są: 
ryzyko rynku akcji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu 
walutowego. 
Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartości Aktywów 
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen 
akcji. Na ryzyko rynku akcji składają się: ryzyko systematycz-
ne całego rynku akcji, ryzyko branżowe i ryzyko specyficzne 
konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzależnio-
ne w dużym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wpływ 
na nie mają m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom 
deficytu budżetowego i handlowego, wielkość popytu kon-
sumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokość stóp procentowych 
i kursów walutowych, poziom inflacji, ceny surowców i zmiany 
cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszająca się sytuacja 
makroekonomiczna negatywnie wpływa na ceny akcji. Ryzyko 
branżowe polega na tym, że akcje spółek, w które inwestuje 
Subfundusz są poddane ryzyku branży, w której działają. 
W szczególności dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku 
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branży 
i zmian technologicznych. Ryzyko specyficzne związane jest 
z inwestowaniem w akcje poszczególnych emitentów. Wpływ na 
nie mają m.in. wyniki finansowe emitenta, polityka dywidendo-
wa, poziom ładu korporacyjnego, jakość pracy zarządu, decyzje 
o zmianie strategii lub modelu biznesowego spółki, konflikty 
w akcjonariacie, poziom zadłużenia, zdarzenia losowe dotyczące 
konkretnej spółki. Subfundusz poprzez dywersyfikację dąży 
do ograniczenia ryzyka specyficznego poszczególnych spółek. 
W akcje jednej spółki Subfundusz inwestuje nie więcej niż 10% 
aktywów. 
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą rynkowych 
stóp procentowych. Zależność cen instrumentów dłużnych 
od rynkowych stóp procentowych jest odwrotna tzn. wraz ze 
wzrostem rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów 
dłużnych spadają, a wraz ze spadkiem rynkowych stóp pro-
centowych ceny instrumentów dłużnych rosną. Ryzyko stopy 
procentowej zależy od czasu do wykupu instrumentu, rodzaju 
oprocentowania, jego stopy odsetkowej i stopy dochodowości. 
Im dłuższy czas do wykupu instrumentu, tym wyższe jest ryzyko 
stopy procentowej. Ryzyko stopy procentowej jest także większe 
dla instrumentów o stałym oprocentowaniu. Ponadto,im niższa 
stopa odsetkowa i stopa dochodowości instrumentu, tym 
wyższe jest ryzyko stopy procentowej. Źródłami ryzyka stopy 
procentowej są m.in. wzrost inflacji (bieżącej lub prognozowa-
nej), wysokie tempo rozwoju gospodarczego generujące ryzyko 
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wzrostu cen (inflacji), spadek stopy oszczędności w gospodarce, 
negatywna ocena przez inwestorów przyszłej sytuacji fiskalnej 
kraju, wzrost stóp procentowych w innych krajach.
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko nie-
dotrzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej 
i ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzy-
kiem niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunków kontraktów finansowych przez emitentów 
instrumentów dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na 
niespłaceniu przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytu-
łu wyemitowanych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane obniże-
niem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub poszczegól-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje 
(agencje) ratingowe.
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości akty-
wów netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami 
rozpiętości kredytowej dla danej emisji, czyli różnicy między 
rentownością danego instrumentu dłużnego a rentowno-
ścią instrumentów dłużnych emitowanych przez państwo. 
Rozpiętość ta (spread kredytowy) rośnie w przypadku gorszej 
oceny zdolności kredytowych emitenta przez uczestników 
rynku wtórnego powodując spadek wartości danego dłużnego 
papieru wartościowego. Ocena ta może, choć nie musi, mieć 
związek ze zmianą obniżenia oceny kredytowej przez instytu-
cję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez 
inwestowanie części dłużnej portfela głównie w instrumenty 
dłużne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa. 
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne 
i korporacyjne wiążą się z wyższym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzależnionym od wiarygodności kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub 
w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzy-
kiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji 
lub nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując 
partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich 
standardy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko 
ponoszone przez uczestników Subfunduszu można określić 
jako niskie.
d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-

nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko kursu walutowego określa się jako ryzyko zmiany 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą 
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost 
wartości walut obcych, w których notowane są aktywa znaj-
dujące się w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartości 
tych aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości walut obcych, 
w których notowane są aktywa znajdujące się w portfelu 
Subfunduszu, powoduje spadek wartości tych aktywów w PLN. 
Uczestnicy używający waluty polskiej jako waluty odniesie-
nia akceptują średni poziom ryzyka walutowego wynikający 
z tego, że subfundusz Goldman Sachs Europe Equity Income 
stosuje mechanizm częściowego zabezpieczenia (hedging) 
zmian kursu waluty polskiej w stosunku do Euro.
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz inwestuje do 100% wartości Aktywów w tytuły 
uczestnictwa Goldman Sachs Europe Equity Income, który kon-
centruje swoje aktywa w segmencie spółek oferujących atrakcyjny 
zwrot z dywidend. Wahania koniunktury w tym segmencie mogą 
mieć istotny wpływ na Wartość Aktywów Netto przypadającą na 
Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu.
Goldman Sachs Europe Equity Income koncentruje swoje 
aktywa na rynkach europejskich. Wahania koniunktury na tych 
rynkach mogą mieć istotny wpływ na Wartość Aktywów Netto 
przypadającą na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu.
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 
ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
i)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządzają-
cych Subfunduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim 
rynku finansowym. Ryzyko to może się jednak także objawiać 
istnieniem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub 
podatkowych. W przypadku Subfunduszu ryzyko to jest ogra-
niczone dzięki inwestowaniu w tytuły uczestnictwa wskaza-
nego funduszu zagranicznego zarządzanego przez Goldman 
Sachs Asset Management B.V.  – wyspecjalizowaną firmę 
zarządzającą posiadającą odpowiednie doświadczenie, środki 
techniczne oraz zasoby ludzikie niezbędne przy globalnych 
inwestycjach na zagranicznych rynkach finansowych. 
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j)	 ryzyko związane z zawieraniem umów, których przed-
miotem są Instrumenty Pochodne
Ryzyko zawierania umów mających za przedmiot Instrumenty 
Pochodne obejmuje: ryzyko niewłaściwego zabezpieczenia 
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewłaściwy in-
strument zabezpieczający lub niewłaściwie go użyje; w takiej sy-
tuacji zastosowana przez Subfundusz strategia może przynieść 
straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez Subfundusz 
błędnych modeli wyceny instrumentów finansowych lub użycia 
błędnych danych wejściowych, co może spowodować wykazanie 
wyceny instrumentów finansowych w portfelu Subfunduszu 
nie odzwierciedlającej ich wartości rynkowej; skutkowałoby to 
przejściowym zaniżeniem lub zawyżeniem wartości Jednostki 
Uczestnictwa Subfunduszu); ryzyko niedopasowania pozycji 
zabezpieczanej i zabezpieczającej (z powodu błędnej oceny 
zależności pomiędzy pozycją zabezpieczaną a instrumentem za-
bezpieczającym, w szczególności wynikającą ze zmiany wielkości 
pozycji zabezpieczanej); ryzyko braku płynności koniecznej do 
zawarcia transakcji jednocześnie na pozycjach zabezpieczanych 
i zabezpieczających. Zawarcie umowy mającej za przedmiot 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne wiąże się dodat-
kowo z ryzykiem kontrahenta (kontrahent może nie być zdolny 
do terminowego wywiązania się w pełni z warunków zawartej 
umowy mającej za przedmiot Instrument Pochodny).
k)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfe-
la oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko 
płynności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związane 
z zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania decyzji 
inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  speł-
niających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzialnego 
inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, integrację 
odpowiednich czynników środowiskowych, społecznych oraz 
związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, S - spo-
łecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).Proces 
oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu analizy 
inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowiskowych, 
społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych dla 
strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wykluczeniu 
go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfunduszu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzialnego 
inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu kryte-
riami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu indeksu, 
jeżeli ma on zastosowanie.

Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 
w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.3.4.2	 opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy również 
wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej stopy 
zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty podatku 
dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika wielkość 
stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz umów nie 
niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne opisane 
w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał transakcji 
na warunkach szczególnych, które powodowałyby wzrost 
ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji innym 
podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
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że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo 
przejmujące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki to-
warzystwa będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą 
wejścia w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego 
z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający 
z UE może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie 
jego spraw. Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarzą-
dzającego z UE. Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie 
i prowadzenie spraw Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki 
wynikające z umowy o przekazanie zarządzającemu z UE 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, z dniem 
wejścia w życie tych zmian Statutu. W związku z przejęciem 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Uczestni-
cy mają prawo w okresie od dnia ogłoszenia zmiany Statutu 
Funduszu, do dnia jej wejścia w życie, zażądać odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia opłat 
manipulacyjnych.
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o pro-
wadzenie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, 
w terminie nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie 
wykonuje obowiązków określonych w umowie o prowadzenie 
rejestru aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: 
Fundusz wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym 
Komisję; Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić 
w terminie krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia 
likwidacji lub ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz 
niezwłocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania sześciomiesięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana 
depozytariusza jest dokonywana w sposób zapewniający 
nieprzerwane wykonywanie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany podmiotów 
obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta Transferowego. 
Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzystwa o zmianie 
Depozytariusza lub podmiotu obsługującego Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 

i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innymi 
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym.
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy od 
dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu na decy-
zję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać opo-
datkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.3.5	Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej o której mowa 
w art. 6 Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) 
Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającego 
dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE 
w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących 
prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, 
przejrzystości i nadzoru.



Strona 50 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

3.3.6	Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także 
zalecany okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych 
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz 
zalecany okres utrzymywania określone w Kluczowych 
Informacjach mogą się różnić od informacji zamieszczonych 
poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 5 lat, oczeku-
ją wysokich zysków oraz akceptują średnią klasę ryzyka 
Subfunduszu związaną z inwestycjami w tytuły uczestnictwa 
funduszu zagranicznego inwestującego w akcje, tzn. liczą się 
z możliwością silnych wahań wartości ich inwestycji, szczegól-
nie w krótkim okresie, włącznie z możliwością utraty części 
zainwestowanych środków, a także akceptują ryzyko związane 
z koncentracją inwestycji w spółki oferujące atrakcyjną stopę 
zwrotu z dywidend oraz z koncentracją inwestycji na rynku eu-
ropejskim (bez krajów Europy Wschodniej), a także akceptują 
średnie ryzyko zmian kursu złotego w stosunku do Euro. 

3.3.7	Informacje o wysokości opłat i prowizji związa-
nych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich 
naliczania i pobierania oraz o kosztach obciążających 
Subfundusz

3.3.7.1	 wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 10 Rozdziału III Części II Statutu.

3.3.7.2	 wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Europejskiego 
Spółek Dywidendowych za rok 2022 wynosił:
– 2,54% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
– 1,20% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
– 0,81% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
– 1,95% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K
– 0,61% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
– 1,10% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
– 0,76% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych 

bezpośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu 
w średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 
Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: koszty 
transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, podatki 
związane z nabyciem lub zbyciem składników portfela, odsetki 
z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, świadczenia 
wynikające z realizacji umów, których przedmiotem są instru-
menty pochodne, opłaty związane z nabyciem lub odkupie-
niem Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty ponoszone bezpo-
średnio przez Uczestnika oraz wartość usług dodatkowych.

3.3.7.3	 wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A;
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze 

zbywaniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie 
dla danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania 
Jednostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfun-
dusz. Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom 
w Punktach Obsługi Funduszu oraz na stronie www.
gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest 
udostępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Fundu-
szu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym jest pomniejszana o wysokość Opłaty Dys-
trybucyjnej wcześniej uiszczonej przy nabyciu konwer-
towanych albo zamienianych Jednostek Uczestnictwa 
w Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym. 
Uczestnik zwolniony jest z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy 
Opłata Dystrybucyjna w Funduszu źródłowym albo Sub-
funduszu źródłowym jest wyższa od Opłaty Dystrybucyj-
nej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu docelowym. 
W przypadku gdy nabycie Jednostek Uczestnictwa w Fun-
duszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło 
na podstawie konwersji albo zamiany, przy ustalaniu 
wysokości Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym uwzględniane są również 
Opłaty Dystrybucyjne pobrane od Uczestnika w związku 
ze zbyciem i wcześniejszymi konwersjami albo zamiana-
mi tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna 
ustalona zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach 
poprzednich naliczana jest od środków pieniężnych prze-
znaczonych na nabycie Jednostek Uczestnictwa w Fundu-
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szu docelowym albo Subfunduszu docelowym.
–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty 

Dystrybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: 
pracownicy Towarzystwa, pracownicy Agenta Transfe-
rowego, pracownicy i agenci Dystrybutora, pracownicy 
Depozytariusza, pracownicy akcjonariuszy Towarzystwa, 
akcjonariusze Towarzystwa, w wyjątkowych sytuacjach 
osoby, których reklamacje zostały uwzględnione przez 
Fundusz, określone grupy osób w czasie kampanii promo-
cyjnej, Uczestnicy, z którymi Towarzystwo zawarło umowę 
określającą dodatkowe uprawnienie Uczestnika w postaci 
Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestnikami PPE lub 
PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu z poszcze-
gólnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez 
pobierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem 
tej opłaty w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat 
bądź Umów Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii 
promocyjnej oraz wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obo-
wiązującej w okresie akcji promocyjnej Towarzystwo lub 
Dystrybutor ogłoszą odpowiednio na stronie interneto-
wej www.gstfi.pl lub w sposób przyjęty u Dystrybutora 
w zakresie komunikacji z klientami, lub poinformują 
osoby, do których adresowana jest kampania promocyjna, 
telefonicznie bądź listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.3.7.4	 wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Nie dotyczy – Towarzystwo nie pobiera opłaty zmiennej uza-
leżnionej od wyników Subfunduszu.

3.3.7.5	 wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-

kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfunduszem 
pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie naliczonej 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie większej niż kwo-
ta stanowiąca w skali roku równowartość podanego procenta 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu: dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii A – 2,00%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A1 – 1,78%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1,2%, 
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 1,00%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii I – 2,00%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii K – 1,60%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
P – 2,00%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,90%, 
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 1,1%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii U – 1,20%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii W – 0,60%.
Zgodnie z warunkami powołania Goldman Sachs Asset Mana-
gement B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz 
inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wypłaca 
Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną opłatę za zarzą-
dzanie obliczaną od średniego stanu aktywów netto subfundu-
szu Goldman Sachs Europe Equity Income w wysokości 0,60% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy I, 0,60% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy N, 1,50% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy P, 0,75% w przypadku tytułów uczestnic-
twa Klasy R, 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy 
S, 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy U, 1,50% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy V, 2% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy X, do tytułów uczestnictwa Klasy 
Z nie została przypisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce 
Goldman Sachs Asset Management B.V. nakłada i pobiera 
specjalną opłatę za zarządzanie bezpośrednio od uczestni-
ka funduszu na podstawie postanowień specjalnej umowy. 
Aktywa Subfunduszu nie będą lokowane w tytuły uczestnictwa 
Klasy Z. Opłata podlega zapłacie co miesiąc z dołu.

3.3.7.6	 wskazanie istniejących umów lub porozumień, na 
podstawie których koszty działalności Subfunduszu bez-
pośrednio lub pośrednio są rozdzielane między Subfun-
dusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie 
usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu tych usług na 
wysokość prowizji pobieranych przez podmiot prowadzący 
działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.3.8	Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym

3.3.8.1	 Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na ko-
niec ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością 
zaprezentowaną w zbadanym przez biegłego rewiden-
ta sprawozdaniu finansowym Funduszu, odrębnie dla 
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każdej kategorii Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
2022-12-31	 117 237 tys. zł
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3.3.8.2	 Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5 
i 10 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza 
się, dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa 
na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku 
obrotowego poprzedzającego okres, dla którego jest 
dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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3.3.8.3	 jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i po-
litykę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzor-
cem” (benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także 
informacji o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały 
miejsce
Subfundusz nie określił wzorca służącego do oceny efektyw-
ności inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, odzwierciedlające-
go zachowanie się zmiennych rynkowych. Do dnia 1 stycznia 
2013 r. wzorzec (benchmark) był następujący: 95% MSCI 
Europe Index + 5%WIBID O/N.
Do dnia 30 czerwca 2010 r. wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 95% MSCI Europe Index (w PLN) + 5%WIBID O/N.

3.3.8.4	 informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.3.8.2
Nie dotyczy

3.3.8.5	 zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 

Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.
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Rozdział III.4

skreślony

Rozdział III.5

skreślony
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Rozdział III.6

skreślony

Rozdział III.7

skreślony
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Rozdział III.8

skreślony

Rozdział III.9
Goldman Sachs Subfundusz Japonia

3.9.1	Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa róż-
nych kategorii zbywanych przez Fundusz 
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A, A1, E, F, K, S, T, U i W. Zgodnie ze 
Statutem, w ramach Subfunduszu mogą być zbywane również 
Jednostki Uczestnictwa kategorii I i P. 

3.9.2	skreślony

3.9.3	Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfundu-
szu

3.9.3.1	 wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 
inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa funduszu zagranicznego Goldman Sachs Japan 
Equity (Former NN) wyodrębnionego w ramach Goldman 
Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmien-
nym kapitale (SICAV). 
Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie stoso-
wał następujące zasady dywersyfikacji lokat: tytuły uczestnic-
twa subfunduszu Goldman Sachs Japan Equity (Former NN) 
wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwar-
tego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) 
–  co najmniej 70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu; 
dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, 
spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) lub 2) Części 
I Statutu, w tym w szczególności krótkoterminowe papiery 
wartościowe emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% 
wartości Aktywów Subfunduszu; depozyty – od 0% do 20% 
wartości Aktywów Subfunduszu.
Goldman Sachs Japan Equity (Former NN) zasadniczo inwestu-
je (co najmniej dwie trzecie aktywów) w zdywersyfikowany 
portfel akcji i/lub innych zbywalnych papierów wartościowych 
(warrantów na zbywalne papiery wartościowe – do maksymal-
nego poziomu 10% aktywów netto subfunduszu – oraz obli-
gacji zamiennych) emitowanych przez spółki zarejestrowane, 
notowane na giełdzie papierów wartościowych lub stanowiące 
przedmiot obrotu w Japonii.
Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman Sachs Ja-
pan Equity (Former NN) opisane są w § 6 Rozdziału IX Części II 
Statutu. Dozwolone inwestycje oraz ograniczenia inwestycyj-
ne funduszu zagranicznego Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne 
dla wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy 
opisane są w § 7-8 Rozdziału IX Części II Statutu.
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3.9.3.2	 zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, jest 
wzrost wartości aktywów Subfunduszu w długim horyzon-
cie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą inwestowa-
ne przede wszystkim w tytuły uczestnictwa subfunduszu 
Goldman Sachs Japan Equity (Former NN) wyodrębnionego 
w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz będzie 
inwestował również w dłużne papiery wartościowe i Instru-
menty Rynku Pieniężnego, głównie emitowane, poręczone 
lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank 
Polski.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub in-
strumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obligacji 
zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; dla 
depozytów: oprocentowanie depozytów, wiarygodność banku; 
dla innych instrumentów finansowych: możliwość efektyw-
niejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efektyw-
niejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek 
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związane-
go z danym instrumentem finansowym.

3.9.3.3	 jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.9.3.4	 jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Ze względu na dużą zmienność cen instrumentów finanso-
wych, w które Subfundusz lokuje Aktywa, wartość Aktywów 
netto portfela inwestycyjnego może ulegać istotnym zmia-
nom.

3.9.3.5	 jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 

związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go związanego ze zmianą kursów walut w związku z loka-
tami Subfunduszu, zawierać umowy mające za przedmiot 
Instrumenty Pochodne, w tym umowy mające za przedmiot 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, pod warunkiem 
że zawarcie umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym 
Subfunduszu. Instrumenty Pochodne, w tym Niewystanda-
ryzowane Instrumenty Pochodne, mogą być transakcjami 
terminowymi (futures lub forward) lub opcjami, w których 
instrumentami bazowymi są kursy walut, lub też swapami 
walutowymi.
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały 
się do realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały 
jej ryzyko.
Do 100% Aktywów Subfunduszu może być zainwestowane 
w tytuły uczestnictwa Goldman Sachs Japan Equity (Former 
NN) wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III 
otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV), który może dla realizacji swych celów inwestycyjnych 
korzystać z finansowych instrumentów pochodnych. 

3.9.3.6	 jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.9.4	Opis ryzyka inwestycyjnego związanego z inwe-
stowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, 
w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką inwe-
stycyjną Subfunduszu

3.9.4.1	 opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strate-
gii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określonym 
obszarze geograficznym, w określonej branży lub sektorze 
gospodarczym albo w odniesieniu do określonej kategorii 
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfundu-
szu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić od 
poziomu ryzyka wskazanego poniżej.
Uczestnicy akceptują średnią klasę ryzyka Subfunduszu 
wynikającą z inwestycji większości środków Subfunduszu 
w tytuły uczestnictwa funduszu zagranicznego inwestującego 
w akcje. Uczestnicy akceptują ryzyko związane z koncentracją 
inwestycji w spółki zarejestrowane, notowane na giełdzie 
papierów wartościowych lub stanowiące przedmiot obrotu 
w Japonii. Uczestnicy używający waluty polskiej jako waluty 
odniesienia akceptują średni poziom ryzyka walutowego. 
Z inwestycjami Subfunduszu wiążą się następujące rodzaje 
ryzyka:
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a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów netto 
portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi zmianami 
cen instrumentów będących przedmiotem lokat Subfunduszu na 
rynkach finansowych.
Inwestowanie do 100% Aktywów w tytuły uczestnictwa Gold-
man Sachs Japan Equity (Former NN) wiąże się z konieczno-
ścią poniesienia ryzyka wynikającego z działalnością Goldman 
Sachs Japan Equity (Former NN) wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV).
Dla Subfunduszu głównymi elementami ryzyka rynkowego są: 
ryzyko rynku akcji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu 
walutowego. 
Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartości Aktywów 
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen 
akcji. Na ryzyko rynku akcji składają się: ryzyko systematycz-
ne całego rynku akcji, ryzyko branżowe i ryzyko specyficzne 
konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzależnio-
ne w dużym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wpływ 
na nie mają m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom 
deficytu budżetowego i handlowego, wielkość popytu kon-
sumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokość stóp procentowych 
i kursów walutowych, poziom inflacji, ceny surowców i zmiany 
cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszająca się sytuacja 
makroekonomiczna negatywnie wpływa na ceny akcji. Ryzyko 
branżowe polega na tym, że akcje spółek, w które inwestuje 
Subfundusz są poddane ryzyku branży, w której działają. 
W szczególności dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku 
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branży 
i zmian technologicznych. Ryzyko specyficzne związane jest 
z inwestowaniem w akcje poszczególnych emitentów. Wpływ 
na nie mają m.in. wyniki finansowe emitenta, polityka dywi-
dendowa, poziom ładu korporacyjnego, jakość pracy zarządu, 
decyzje o zmianie strategii lub modelu biznesowego spółki, 
konflikty w akcjonariacie, poziom zadłużenia, zdarzenia lo-
sowe dotyczące konkretnej spółki. Subfundusz poprzez dywer-
syfikację dąży do ograniczenia ryzyka specyficznego poszcze-
gólnych spółek. W akcje jednej spółki Subfundusz inwestuje 
nie więcej niż 10% aktywów. 
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą ryn-
kowych stóp procentowych. Zależność cen instrumentów 
dłużnych od rynkowych stóp procentowych jest odwrot-
na tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stóp procentowych 
ceny instrumentów dłużnych spadają, a wraz ze spadkiem 
rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów dłużnych 
rosną. Ryzyko stopy procentowej zależy od czasu do wykupu 
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej 
i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyższe jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy 
procentowej jest także większe dla instrumentów o stałym 
oprocentowaniu. Ponadto, im niższa stopa odsetkowa i stopa 
dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy pro-
centowej. Źródłami ryzyka stopy procentowej są m.in. wzrost 
inflacji (bieżącej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju 
gospodarczego generujące ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-

dek stopy oszczędności w gospodarce, negatywna ocena przez 
inwestorów przyszłej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stóp 
procentowych w innych krajach.
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko nie-
dotrzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej 
i ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzy-
kiem niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunków kontraktów finansowych przez emitentów 
instrumentów dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na 
niespłaceniu przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytu-
łu wyemitowanych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane obniże-
niem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub poszczegól-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje 
(agencje) ratingowe.
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości akty-
wów netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami 
rozpiętości kredytowej dla danej emisji, czyli różnicy między 
rentownością danego instrumentu dłużnego a rentownością in-
strumentów dłużnych emitowanych przez państwo. Rozpiętość ta 
(spread kredytowy) rośnie w przypadku gorszej oceny zdolności 
kredytowych emitenta przez uczestników rynku wtórnego powo-
dując spadek wartości danego dłużnego papieru wartościowego. 
Ocena ta może, choć nie musi, mieć związek ze zmianą obniżenia 
oceny kredytowej przez instytucję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez 
inwestowanie części dłużnej portfela głównie w instrumenty 
dłużne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa. 
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne 
i korporacyjne wiążą się z wyższym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzależnionym od wiarygodności kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub 
w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzy-
kiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji 
lub nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując 
partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich 
standardy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko 
ponoszone przez uczestników Subfunduszu można określić 
jako niskie.
d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
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obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko kursu walutowego określa się jako ryzyko zmiany 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą 
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost 
wartości walut obcych, w których notowane są aktywa znaj-
dujące się w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartości 
tych aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości walut obcych, 
w których notowane są aktywa znajdujące się w portfelu 
Subfunduszu, powoduje spadek wartości tych aktywów w PLN. 
Uczestnicy używający waluty polskiej jako waluty odniesie-
nia akceptują średni poziom ryzyka walutowego wynikający 
z tego, że subfundusz Goldman Sachs Japan Equity (Former 
NN) stosuje mechanizm częściowego zabezpieczenia (hed-
ging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do jena.
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz inwestuje do 100% wartości Aktywów w tytuły 
uczestnictwa Goldman Sachs Japan Equity (Former NN), który 
koncentruje swoje aktywa w spółki zarejestrowane, notowane 
na giełdzie papierów wartościowych lub stanowiące przedmiot 
obrotu w Japonii. Wahania koniunktury na tym rynku mogą 
mieć istotny wpływ na Wartość Aktywów Netto przypadającą na 
Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu.
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 
ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
i)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być 
z niższym relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia 
Zarządzających Subfunduszem, niż w przypadku inwestycji 
na polskim rynku finansowym. Ryzyko to może wynikać m.in. 
z odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub podatko-
wych. W przypadku Subfunduszu ryzyko to jest ograniczone 
dzięki inwestowaniu w tytuły uczestnictwa wskazanego fun-
duszu zagranicznego zarządzanego przez Goldman Sachs As-
set Management B.V. – wyspecjalizowaną firmę zarządzającą 
posiadającą odpowiednie doświadczenie, środki techniczne 
oraz zasoby ludzikie niezbędne przy globalnych inwestycjach 
na zagranicznych rynkach finansowych. 
j)	 ryzyko związane z zawieraniem umów, których przed-
miotem są Instrumenty Pochodne
Ryzyko zawierania umów mających za przedmiot Instrumenty 
Pochodne obejmuje: ryzyko niewłaściwego zabezpieczenia 

pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewłaściwy 
instrument zabezpieczający lub niewłaściwie go użyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia może 
przynieść straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez 
Subfundusz błędnych modeli wyceny instrumentów finan-
sowych lub użycia błędnych danych wejściowych, co może 
spowodować wykazanie wyceny instrumentów finansowych 
w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlającej ich wartości 
rynkowej; skutkowałoby to przejściowym zaniżeniem lub 
zawyżeniem wartości Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu); 
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpiecza-
jącej (z powodu błędnej oceny zależności pomiędzy pozycją 
zabezpieczaną a instrumentem zabezpieczającym, w szcze-
gólności wynikającą ze zmiany wielkości pozycji zabezpiecza-
nej); ryzyko braku płynności koniecznej do zawarcia transakcji 
jednocześnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpiecza-
jących. Zawarcie umowy mającej za przedmiot Niewystan-
daryzowane Instrumenty Pochodne wiąże się dodatkowo 
z ryzykiem kontrahenta (kontrahent może nie być zdolny do 
terminowego wywiązania się w pełni z warunków zawartej 
umowy mającej za przedmiot Instrument Pochodny).
k)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfela 
oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko płyn-
ności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związa-
ne z zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania 
decyzji inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  
spełniających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, in-
tegrację odpowiednich czynników środowiskowych, społecz-
nych oraz związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, 
S - społecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).
Proces oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu 
analizy inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowisko-
wych, społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych 
dla strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wykluczeniu 
go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfunduszu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzialnego 
inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu kryte-
riami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu indeksu, 
jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 
w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
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żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.9.4.2	 opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy rów-
nież wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej 
stopy zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty 
podatku dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika 
wielkość stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz 
umów nie niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne 
opisane w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał 
transakcji na warunkach szczególnych, które powodowałyby 
wzrost ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji 
innym podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 

– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo 
przejmujące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki to-
warzystwa będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą 
wejścia w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego 
z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający 
z UE może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie 
jego spraw. Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarzą-
dzającego z UE. Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie 
i prowadzenie spraw Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki 
wynikające z umowy o przekazanie zarządzającemu z UE 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, z dniem 
wejścia w życie tych zmian Statutu. W związku z przejęciem 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Uczestni-
cy mają prawo w okresie od dnia ogłoszenia zmiany Statutu 
Funduszu, do dnia jej wejścia w życie, zażądać odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia opłat 
manipulacyjnych.
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o pro-
wadzenie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, 
w terminie nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie 
wykonuje obowiązków określonych w umowie o prowadzenie 
rejestru aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: 
Fundusz wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym 
Komisję; Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić 
w terminie krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia 
likwidacji lub ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz 
niezwłocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania sześciomiesięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana 
depozytariusza jest dokonywana w sposób zapewniający 
nieprzerwane wykonywanie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany pod-
miotów obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta 
Transferowego. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innymi 
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie 
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ma wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrz-
nym oraz połączeniu krajowym.
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy 
od dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu 
na decyzję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej 
Funduszu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać 
opodatkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa 
siedziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta pa-
pierów wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, 
w które inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działal-
ności Funduszu do zmian przepisów prawa podatkowego 
w państwie obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatko-
wych państwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu 
do Funduszu.

3.9.5	Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej o której mowa 
w art. 6 Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającego 
dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE 
w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących 
prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, 
przejrzystości i nadzoru.

3.9.6	Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) Sub-
funduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także zalecany 
okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych Informacjach. 
Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz zalecany okres 
utrzymywania określone w Kluczowych Informacjach mogą się 
różnić od informacji zamieszczonych poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 5 lat, oczekują wyso-
kich zysków oraz akceptują średnią klasę ryzyka Subfunduszu 
związaną z inwestycjami w tytuły uczestnictwa funduszu za-
granicznego inwestującego w akcje, tzn. liczą się z możliwością 
silnych wahań wartości ich inwestycji, szczególnie w krótkim 
okresie, włącznie z możliwością utraty części zainwestowanych 
środków, a także akceptują ryzyko związane z koncentracją 
inwestycji w spółki zarejestrowane, notowane na giełdzie papie-
rów wartościowych lub stanowiące przedmiot obrotu w Japonii, 
a także akceptują także średnie ryzyko zmian kursu złotego 
w stosunku do jena. 

3.9.7	Informacje o wysokości opłat i prowizji związa-
nych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich 
naliczania i pobierania oraz o kosztach obciążających 
Subfundusz

3.9.7.1	 wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 10 Rozdziału IX Części II Statutu.

3.9.7.2	 wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Japonia za rok 
2022 wynosił:
– 2,79% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
– 1,21% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
– 0,81% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
– 1,98% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K,
– 0,61% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
– 1,10% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
– 0,76% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych 
bezpośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu 
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w średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 
Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: 
koszty transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, 
podatki związane z nabyciem lub zbyciem składników port-
fela, odsetki z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, 
świadczenia wynikające z realizacji umów, których przedmio-
tem są instrumenty pochodne, opłaty związane z nabyciem 
lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty 
ponoszone bezpośrednio przez Uczestnika oraz wartość usług 
dodatkowych.

3.9.7.3	 wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A;
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze zby-

waniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie dla 
danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania Jed-
nostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfundusz. 
Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom w Punk-
tach Obsługi Funduszu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest 
udostępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Fundu-
szu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamie-
nianych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony jest 
z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna w 
Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jest od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 

albo Subfunduszu docelowym.
–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty 

Dystrybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: 
pracownicy Towarzystwa, pracownicy Agenta Transfe-
rowego, pracownicy i agenci Dystrybutora, pracownicy 
Depozytariusza, pracownicy akcjonariuszy Towarzystwa, 
akcjonariusze Towarzystwa, w wyjątkowych sytuacjach 
osoby, których reklamacje zostały uwzględnione przez 
Fundusz, określone grupy osób w czasie kampanii promo-
cyjnej, Uczestnicy, z którymi Towarzystwo zawarło umowę 
określającą dodatkowe uprawnienie Uczestnika w postaci 
Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestnikami PPE lub 
PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu z poszcze-
gólnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez 
pobierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem 
tej opłaty w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat 
bądź Umów Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii 
promocyjnej oraz wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obo-
wiązującej w okresie akcji promocyjnej Towarzystwo lub 
Dystrybutor ogłoszą odpowiednio na stronie interneto-
wej www.gstfi.pl lub w sposób przyjęty u Dystrybutora 
w zakresie komunikacji z klientami, lub poinformują 
osoby, do których adresowana jest kampania promocyjna, 
telefonicznie bądź listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.9.7.4	 wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Nie dotyczy – Towarzystwo nie pobiera opłaty zmiennej uza-
leżnionej od wyników Subfunduszu.

3.9.7.5	 wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
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kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfun-
duszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie 
naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie 
większej niż kwota stanowiąca w skali roku równowartość 
podanego procenta Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu: dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,80%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii E – 1,2%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii F – 1,00%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 
2,00%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,60%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 2,00%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii S – 0,90%, dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii T – 1,1%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
U – 1,20%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%.
Zgodnie z warunkami powołania Goldman Sachs Asset 
Management B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostat-
ni wypłaca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną 
opłatę za zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów 
netto subfunduszu Goldman Sachs Japan Equity (Former NN) 
w wysokości  0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy 
I, 1,30% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy P, 0,65% w 
przypadku tytułów uczestnictwa Klasy R, 0,60% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy S, 1,30% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy V, 1,80% w przypadku tytułów uczestnic-
twa Klasy X,  1,80% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy 
Y, do tytułów uczestnictwa Klasy Z oraz Klasy Zz nie została 
przypisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce Goldman 
Sachs Asset Management B.V. nakłada i pobiera specjalną 
opłatę za zarządzanie bezpośrednio od uczestnika funduszu 
na podstawie postanowień specjalnej umowy. Aktywa Sub-
funduszu nie będą lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z 
ani Klasy ZZ. Opłata podlega zapłacie co miesiąc z dołu.

3.9.7.6	 wskazanie istniejących umów lub porozumień, 
na podstawie których koszty działalności Subfunduszu 
bezpośrednio lub pośrednio są rozdzielane między 
Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym 
wskazanie usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu 
tych usług na wysokość prowizji pobieranych przez 
podmiot prowadzący działalność maklerską oraz na 
wysokość wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie 
Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.9.8	Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym

3.9.8.1	 Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na ko-
niec ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością 
zaprezentowaną w zbadanym przez biegłego rewiden-

ta sprawozdaniu finansowym Funduszu, odrębnie dla 
każdej kategorii Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
2022-12-31	 131 323 tys. zł
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3.9.8.2	 Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 
3, 5 i 10 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okre-
su oblicza się, dzieląc stopę obliczoną na podstawie 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę 
uczestnictwa na koniec ostatniego roku obrotowego 
i na koniec roku obrotowego poprzedzającego okres, 
dla którego jest dokonywane obliczenie, przez 3, 5 
albo 10
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3.9.8.3	 jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i po-
litykę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzor-
cem” (benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także 
informacji o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały 
miejsce
Subfundusz nie określił wzorca służącego do oceny efektyw-
ności inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, odzwierciedlające-
go zachowanie się zmiennych rynkowych.
Do dnia 1 stycznia 2013 r.  wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 95% MSCI Japan Index + 5%WIBID O/N.
Do dnia 30 czerwca 2010 r. wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 95% MSCI Japan Index (w PLN) + 5%WIBID O/N.

3.9.8.4	 informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.9.8.2
Nie dotyczy

3.9.8.5	 zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
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zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.

Rozdział III.10
Goldman Sachs Subfundusz Indeks Surowców

3.10.1	 Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
różnych kategorii zbywanych przez Fundusz 
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A, A1, E, F, K, S, T, U i W. Zgodnie ze 
Statutem, w ramach Subfunduszu mogą być zbywane również 
Jednostki Uczestnictwa kategorii I i P. 

3.10.2	 skreślony

3.10.3	 Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfun-
duszu

3.10.3.1	wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 
inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa funduszu zagranicznego Goldman Sachs Com-
modity Enhanced wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs 
Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym 
kapitale (SICAV). 
Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie stoso-
wał następujące zasady dywersyfikacji lokat: tytuły uczest-
nictwa subfunduszu Goldman Sachs Commodity Enhanced 
wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwar-
tego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) 
–  co najmniej 70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu; 
dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, 
spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) lub 2) Części 
I Statutu, w tym w szczególności krótkoterminowe papiery 
wartościowe emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% 
wartości Aktywów Subfunduszu; depozyty – od 0% do 20% 
wartości Aktywów Subfunduszu.
Goldman Sachs Commodity Enhanced dąży do zapewnienia 
efektywnej ekspozycji na zdywersyfikowany portfel towarów 
oraz uzyskanie stopy zwrotu wyższej niż wyniku indeksu Blo-
omberg Commodity (TR). 
Goldman Sachs Commodity Enhanced dąży do osiągnięcia 
swoich celów poprzez aktywne inwestowanie aktywów w zdy-
wersyfikowany szereg instrumentów towarowych zapewnia-
jących umiejscowienie swojej ekspozycji towarowej w różnych 
punktach na krzywej kontraktów terminowych na dostawę 
towarów oraz określonych jako indeksy towarowe dopuszczal-
ne luksemburską ustawą z 2010 r.	
Ekspozycja na instrumenty towarowe realizowana jest poprzez 
zawieranie swapów przychodu całkowitego (Total Return 
Swaps) z wysoko ocenianymi kontrahentami. Dla celu osiągnię-
cia swoich celów inwestycyjnych Goldman Sachs Commodity 
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Enhanced może również wykorzystywać kontrakty futures oraz 
swapy na inne instrumenty towarowe.
W celu osiągnięcia celów inwestycyjnych, Goldman Sachs 
Commodity Enhanced może także inwestować, w charakterze 
pomocniczym, w inne zbywalne papiery wartościowe, instru-
menty rynku pieniężnego, depozyty oraz waluty, tytuły uczest-
nictwa przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne 
papiery wartościowe („UCITS”) i/ lub innych przedsiębiorstw 
zbiorowego inwestowania („UCI”).
Goldman Sachs Commodity Enhanced może również wykorzy-
stywać finansowe instrumenty pochodne.
Goldman Sachs Commodity Enhanced nie dokonuje bezpo-
średnio fizycznych zakupów towarów.
Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman Sachs 
Commodity Enhanced opisane są w § 6 Rozdziału X Części II 
Statutu. Dozwolone inwestycje oraz ograniczenia inwestycyj-
ne funduszu zagranicznego Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne 
dla wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy 
opisane są w § 7-8 Rozdziału X Części II Statutu.

3.10.3.2	zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, jest 
wzrost wartości aktywów Subfunduszu w długim horyzon-
cie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą inwestowane 
przede wszystkim w tytuły uczestnictwa subfunduszu Gold-
man Sachs Commodity Enhanced wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz będzie inwestował 
również w dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, głównie emitowane, poręczone lub gwarantowa-
ne przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub in-
strumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obligacji 
zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; dla 
depozytów: oprocentowanie depozytów, wiarygodność banku; 
dla innych instrumentów finansowych: możliwość efektyw-
niejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efektyw-
niejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek 
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związane-
go z danym instrumentem finansowym.

3.10.3.3	jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 

Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.10.3.4	jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Ze względu na dużą zmienność cen instrumentów finanso-
wych, w które Subfundusz lokuje Aktywa, wartość Aktywów 
netto portfela inwestycyjnego może ulegać istotnym zmia-
nom.

3.10.3.5	jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go związanego ze zmianą kursów walut w związku z loka-
tami Subfunduszu, zawierać umowy mające za przedmiot 
Instrumenty Pochodne, w tym umowy mające za przedmiot 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, pod warunkiem 
że zawarcie umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym Sub-
funduszu. Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowa-
ne Instrumenty Pochodne, mogą być transakcjami terminowy-
mi (futures lub forward) lub opcjami, w których instrumentami 
bazowymi są kursy walut, lub też swapami walutowymi.
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały 
się do realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały 
jej ryzyko.
Do 100% Aktywów Subfunduszu może być zainwestowane 
w tytuły uczestnictwa Goldman Sachs Commodity Enhanced 
wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwar-
tego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), 
który może dla realizacji swych celów inwestycyjnych korzy-
stać z finansowych instrumentów pochodnych. 

3.10.3.6	jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.10.4	 Opis ryzyka inwestycyjnego związanego z 
inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfun-
duszu, w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką 
inwestycyjną Subfunduszu

3.10.4.1	opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strate-
gii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określonym 
obszarze geograficznym, w określonej branży lub sektorze 
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gospodarczym albo w odniesieniu do określonej kategorii 
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-
duszu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić 
od poziomu ryzyka wskazanego poniżej.
Uczestnicy akceptują średnią klasę ryzyka Subfunduszu 
wynikającą z inwestycji większości środków Subfunduszu w ty-
tuły uczestnictwa funduszu zagranicznego inwestującego na 
rynku surowcowym. Uczestnicy akceptują ryzyko związane z 
koncentracją inwestycji w surowce wchodzące w skład indeksu 
Bloomberg Commodity (TR). Uczestnicy używający waluty 
polskiej jako waluty odniesienia akceptują średni poziom 
ryzyka walutowego związany z faktem, że większość aktywów 
funduszu zagranicznego denominowana jest w dolarze ame-
rykańskim. Z inwestycjami Subfunduszu wiążą się następujące 
rodzaje ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów netto 
portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi zmianami 
cen instrumentów będących przedmiotem lokat Subfunduszu na 
rynkach finansowych.
Inwestowanie do 100% Aktywów w tytuły uczestnictwa Gold-
man Sachs Commodity Enhanced wiąże się z koniecznością 
poniesienia ryzyka wynikającego z działalnością Goldman 
Sachs Commodity Enhanced wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV).
Dla Subfunduszu głównymi elementami ryzyka rynkowego są: 
ryzyko rynku surowcowego, ryzyko stopy procentowej i ryzyko 
kursu walutowego. 
Ryzyko rynku surowcowego obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto portfela inwestycyjnego spowodowane 
spadkiem cen surowców. Ryzyko to jest uzależnione w dużym 
stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wpływ na nie mają 
m.in. dynamika wzrostu gospodarczego na świecie, inten-
sywność światowej wymiany handlowej, wielkość globalnego 
popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokość stóp 
procentowych i kursów głównych walut (w szczególności 
dolara amerykańskiego), poziom inflacji. Pogarszająca się 
sytuacja makroekonomiczna negatywnie wpływa na ceny 
surowców. 
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą ryn-
kowych stóp procentowych. Zależność cen instrumentów 
dłużnych od rynkowych stóp procentowych jest odwrot-
na, tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stóp procentowych 
ceny instrumentów dłużnych spadają, a wraz ze spadkiem 
rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów dłużnych 
rosną. Ryzyko stopy procentowej zależy od czasu do wykupu 
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej 
i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyższe jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy 
procentowej jest także większe dla instrumentów o stałym 

oprocentowaniu. Ponadto, im niższa stopa odsetkowa i stopa 
dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy pro-
centowej. Źródłami ryzyka stopy procentowej są m.in. wzrost 
inflacji (bieżącej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju 
gospodarczego generujące ryzyko wzrostu cen (inflacji), 
spadek stopy oszczędności w gospodarce, negatywna ocena 
przez inwestorów przyszłej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost 
stóp procentowych w innych krajach.
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko niedo-
trzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej i 
ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzy-
kiem niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem 
warunków kontraktów finansowych przez emitentów instru-
mentów dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na nie-
spłaceniu przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytułu 
wyemitowanych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane obniże-
niem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub poszczegól-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje 
(agencje) ratingowe.
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości akty-
wów netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami 
rozpiętości kredytowej dla danej emisji, czyli różnicy między 
rentownością danego instrumentu dłużnego a rentownością 
instrumentów dłużnych emitowanych przez państwo. Rozpię-
tość ta (spread kredytowy) rośnie w przypadku gorszej oceny 
zdolności kredytowych emitenta przez uczestników rynku 
wtórnego powodując spadek wartości danego dłużnego papieru 
wartościowego. Ocena ta może, choć nie musi, mieć związek ze 
zmianą obniżenia oceny kredytowej przez instytucję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez 
inwestowanie części dłużnej portfela głównie w instrumenty 
dłużne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa. 
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i 
korporacyjne wiążą się z wyższym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzależnionym od wiarygodności kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub w 
jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzy-
kiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji 
lub nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując 
partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich 
standardy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko 
ponoszone przez uczestników Subfunduszu można określić 
jako niskie.
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d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko kursu walutowego określa się jako ryzyko zmiany 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą 
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost 
wartości walut obcych, w których notowane są aktywa 
znajdujące się w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost 
wartości tych aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości 
walut obcych, w których notowane są aktywa znajdujące się w 
portfelu Subfunduszu, powoduje spadek wartości tych akty-
wów w PLN. Uczestnicy używający waluty polskiej jako waluty 
odniesienia akceptują średni poziom ryzyka walutowego 
wynikający z tego, że subfundusz Goldman Sachs Commodity 
Enhanced stosuje mechanizm częściowego zabezpieczenia 
(hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do dolara 
amerykańskiego.
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz inwestuje do 100% wartości Aktywów w tytuły 
uczestnictwa Goldman Sachs Commodity Enhanced,  który 
koncentruje swoje inwestycje na rynku surowcowym. Wahania 
koniunktury na tym rynku mogą mieć istotny wpływ na 
Wartość Aktywów Netto przypadającą na Jednostkę Uczest-
nictwa Subfunduszu.
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 
ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
i)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządzających 
Subfunduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim rynku 
finansowym. Ryzyko to może się jednak także objawiać istnie-
niem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub podat-
kowych. W przypadku Subfunduszu ryzyko to jest ograniczone 
dzięki inwestowaniu w tytuły uczestnictwa wskazanego 
funduszu zagranicznego zarządzanego przez Goldman Sachs 
Asset Management B.V. – wyspecjalizowaną firmę zarządzają-
cą posiadającą odpowiednie doświadczenie, środki techniczne 
oraz zasoby ludzikie niezbędne przy globalnych inwestycjach 

na zagranicznych rynkach finansowych. 
j)	 ryzyko związane z inwestycjami na rynkach wschodzą-
cych
Inwestowanie w aktywa z rynków wschodzących wiąże się z 
większym ryzykiem (w szczególności prawnym, ekonomicznym 
i politycznym) niż inwestycje w aktywa z rynków krajów roz-
winiętych. Kursy walut oraz ceny papierów wartościowych lub 
innych aktywów na rynkach wschodzących mogą cechować się 
dużą zmiennością. Zmiany tych cen są powodowane zmianami 
stóp procentowych, zmianami równowagi popytu i podaży, 
prowadzoną polityką handlową, podatkową lub monetarną, jak 
i zdarzeniami politycznymi i gospodarczymi o randze mię-
dzynarodowej. Ponadto rynki w krajach wschodzących często 
charakteryzują się obniżoną płynnością (relatywnie niższymi 
obrotami  na lokalnych rynkach papierów wartościowych). Ze 
względu na śladowe inwestycje na rynkach wschodzących, 
ryzyko ponoszone przez uczestników Subfunduszu można 
określić jako niskie.
k)	 ryzyko związane z zawieraniem umów, których przed-
miotem są Instrumenty Pochodne
Ryzyko zawierania umów mających za przedmiot Instrumenty 
Pochodne obejmuje: ryzyko niewłaściwego zabezpieczenia 
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewłaściwy 
instrument zabezpieczający lub niewłaściwie go użyje – w 
takiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia może 
przynieść straty), ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez 
Subfundusz błędnych modeli wyceny instrumentów finan-
sowych lub użycia błędnych danych wejściowych, co może 
spowodować wykazanie wyceny instrumentów finansowych w 
portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlającej ich wartości ryn-
kowej - skutkowałoby to przejściowym zaniżeniem lub zawy-
żeniem wartości Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu), ryzyko 
niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpieczającej 
(z powodu błędnej oceny zależności pomiędzy pozycją zabez-
pieczaną a instrumentem zabezpieczającym, w szczególności 
wynikającą ze zmiany wielkości pozycji zabezpieczanej) oraz 
ryzyko braku płynności koniecznej do zawarcia transakcji jed-
nocześnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczających. 
Zawarcie umowy mającej za przedmiot Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne wiąże się dodatkowo z tzw. ryzykiem 
kontrahenta (kontrahent może nie być zdolny do terminowego 
wywiązania się w pełni z warunków zawartej umowy mającej 
za przedmiot Instrument Pochodny).
l)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfela 
oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko płyn-
ności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związa-
ne z zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania 
decyzji inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  
spełniających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, in-
tegrację odpowiednich czynników środowiskowych, społecz-
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nych oraz związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, 
S - społecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).
Proces oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu 
analizy inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowisko-
wych, społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych 
dla strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu 
kryteriami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu 
indeksu, jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 
w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.10.4.2	opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy również 
wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej stopy 
zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty podatku 
dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika wielkość 
stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz umów nie 
niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne opisane 
w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał transakcji 
na warunkach szczególnych, które powodowałyby wzrost 
ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji innym 
podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 

następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo 
przejmujące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki to-
warzystwa będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą 
wejścia w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego 
z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający z UE 
może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie jego spraw. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu w 
części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego z UE. 
Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie i prowadzenie spraw 
Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki wynikające z umowy 
o przekazanie zarządzającemu z UE zarządzania Funduszem 
i prowadzenia jego spraw, z dniem wejścia w życie tych zmian 
Statutu. W związku z przejęciem zarządzania Funduszem i pro-
wadzenia jego spraw Uczestnicy mają prawo w okresie od dnia 
ogłoszenia zmiany Statutu Funduszu, do dnia jej wejścia w życie, 
zażądać odkupienia Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez 
ponoszenia opłat manipulacyjnych. 
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o pro-
wadzenie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, 
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w terminie nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie 
wykonuje obowiązków określonych w umowie o prowadzenie 
rejestru aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: 
Fundusz wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym 
Komisję; Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić 
w terminie krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia 
likwidacji lub ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz 
niezwłocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania sześciomiesięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana 
depozytariusza jest dokonywana w sposób zapewniający 
nieprzerwane wykonywanie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany pod-
miotów obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta 
Transferowego. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innymi 
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym.
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy od 
dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu na decy-
zję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.

Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać opo-
datkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.10.5	 Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej o której mowa 
w art. 6 Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającego dy-
rektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w 
odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących 
prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, 
przejrzystości i nadzoru.

3.10.6	 Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także 
zalecany okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych 
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz 
zalecany okres utrzymywania określone w Kluczowych 
Informacjach mogą się różnić od informacji zamieszczonych 
poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 5 lat, oczekują wyso-
kich zysków oraz akceptują średnią klasę ryzyka Subfunduszu 
związaną z inwestycjami w tytuły uczestnictwa funduszu zagra-
nicznego inwestującego na rynku surowcowym, tzn. liczą się z 
możliwością silnych wahań wartości ich inwestycji, szczególnie 
w krótkim okresie, włącznie z możliwością utraty części zain-
westowanych środków, a także akceptują średnie ryzyko zmian 
kursu złotego w stosunku do innych walut, w szczególności do 
dolara amerykańskiego. 

3.10.7	 Informacje o wysokości opłat i prowi-
zji związanych z uczestnictwem w Subfunduszu, 
sposobie ich naliczania i pobierania oraz o kosztach 
obciążających Subfundusz

3.10.7.1	wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 10 Rozdziału X Części II Statutu.
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3.10.7.2	wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Indeks Surow-
ców za rok 2022 wynosił:
– 2,00% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
– 1,20% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
– 0,80% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
– 1,26% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K,
– 0,61% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
– 1,10% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
– 0,71% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych 
bezpośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu 
w średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 
Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: 
koszty transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, 
podatki związane z nabyciem lub zbyciem składników port-
fela, odsetki z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, 
świadczenia wynikające z realizacji umów, których przedmio-
tem są instrumenty pochodne, opłaty związane z nabyciem 
lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty 
ponoszone bezpośrednio przez Uczestnika oraz wartość usług 
dodatkowych.

3.10.7.3	wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A;
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze 

zbywaniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie 
dla danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania 
Jednostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfun-
dusz. Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom 
w Punktach Obsługi Funduszu oraz na stronie www.
gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest 
udostępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Fundu-
szu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 

docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamienia-
nych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony jest 
z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna w 
Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jest od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym.

–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty 
Dystrybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: 
pracownicy Towarzystwa, pracownicy Agenta Transfe-
rowego, pracownicy i agenci Dystrybutora, pracownicy 
Depozytariusza, pracownicy akcjonariuszy Towarzystwa, 
akcjonariusze Towarzystwa, w wyjątkowych sytuacjach 
osoby, których reklamacje zostały uwzględnione przez 
Fundusz, określone grupy osób w czasie kampanii promo-
cyjnej, Uczestnicy, z którymi Towarzystwo zawarło umowę 
określającą dodatkowe uprawnienie Uczestnika w postaci 
Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestnikami PPE lub 
PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu z poszcze-
gólnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez po-
bierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem tej opłaty 
w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat bądź Umów 
Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii promocyjnej oraz 
wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obowiązującej w okresie 
akcji promocyjnej Towarzystwo lub Dystrybutor ogłoszą 
odpowiednio na stronie internetowej www.gstfi.pl lub 
w sposób przyjęty u Dystrybutora w zakresie komunikacji 
z klientami, lub poinformują osoby, do których adresowana 
jest kampania promocyjna, telefonicznie bądź listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z  względnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
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niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.10.7.4	wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Nie dotyczy – Towarzystwo nie pobiera opłaty zmiennej uza-
leżnionej od wyników Subfunduszu.

3.10.7.5	wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfun-
duszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie 
naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie 
większej niż kwota stanowiąca w skali roku równowartość po-
danego procenta Wartości Aktywów Netto Subfunduszu: dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A1 – 1,75%, dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii E – 1,2%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
F – 1,00%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 2,00%, 
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,10%, dla Jed-
nostek Uczestnictwa kategorii P – 2,00%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii S – 0,90%, dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii T – 1,1%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
U – 0,90%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%.
Zgodnie z warunkami powołania Goldman Sachs Asset 
Management B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostat-
ni wypłaca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną 
opłatę za zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów 
netto subfunduszu Goldman Sachs Commodity Enhanced w 
wysokości 0,50% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy I, 
0,50% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy N, 0,30% w 
przypadku tytułów uczestnictwa Klasy O, 1% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy P, 0,50% w przypadku tytułów 
uczestnictwa klasy R, 0,50% w przypadku tytułów uczestnic-
twa Klasy S, 1,30% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy 
X, do tytułów uczestnictwa Klasy Z oraz Klasy Zz nie została 
przypisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce Goldman 
Sachs Asset Management B.V. nakłada i pobiera specjalną 
opłatę za zarządzanie bezpośrednio od uczestnika funduszu 
na podstawie postanowień specjalnej umowy. Aktywa Sub-
funduszu nie będą lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z 
ani Klasy Zz. Opłata podlega zapłacie co miesiąc z dołu.

3.10.7.6	wskazanie istniejących umów lub porozumień, 

na podstawie których koszty działalności Subfunduszu 
bezpośrednio lub pośrednio są rozdzielane między 
Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym 
wskazanie usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu 
tych usług na wysokość prowizji pobieranych przez 
podmiot prowadzący działalność maklerską oraz na 
wysokość wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie 
Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.10.8	 Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym

3.10.8.1	Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na 
koniec ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością 
zaprezentowaną w zbadanym przez biegłego rewiden-
ta sprawozdaniu finansowym Funduszu, odrębnie dla 
każdej kategorii Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
2022-12-31	 670 990 tys. zł
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3.10.8.2	Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5 
i 10 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza 
się, dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa 
na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku 
obrotowego poprzedzającego okres, dla którego jest 
dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10 
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3.10.8.3	jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i polity-
kę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzorcem” 
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(benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także informacji 
o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały miejsce
Subfundusz nie określił wzorca służącego do oceny efektyw-
ności inwestycyji w Jednostki Uczestnictwa, odzwierciedlają-
cego zachowanie się zmiennych rynkowych.
Do dnia 1 stycznia 2013 r.  wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 95% MSCI AC Asia ex Japan Index + 5%WIBID O/N.
Do dnia 30 czerwca 2010 r. wzorzec (benchmark) był następują-
cy: 95% MSCI AC Asia ex Japan Index (w PLN) + 5%WIBID O/N. 

3.10.8.4	informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.10.8.2
Nie dotyczy

3.10.8.5	zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.

Rozdział III.11
Goldman Sachs Subfundusz Spółek Dywiden-
dowych Rynków Wschodzących

3.11.1	 Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
różnych kategorii zbywanych przez Fundusz 
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A, A1, E, F, K, S, T, U i W. Zgodnie ze 
Statutem, w ramach Subfunduszu mogą być zbywane również 
Jednostki Uczestnictwa kategorii I i P. 

3.11.2	 skreślony

3.11.3	 Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfun-
duszu

3.11.3.1	wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 
inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa funduszu zagranicznego Goldman Sachs 
Emerging Markets Equity Income wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV). 
Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 
stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Emerging Markets 
Equity Income wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs 
Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym 
kapitale (SICAV) –  co najmniej 70% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu; dłużne papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, spełniające warunki określone w § 9 
ust. 4 pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności 
krótkoterminowe papiery wartościowe emitowane, poręczo-
ne lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfunduszu; 
depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfunduszu.
Goldman Sachs Emerging Markets Equity Income zasadniczo 
inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywów) w zdywer-
syfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papierów 
wartościowych (warrantów na zbywalne papiery wartościowe 
– do maksymalnego poziomu 10% aktywów netto subfundu-
szu – oraz obligacji zamiennych) lub w instrumenty należące 
do obu tych kategorii, emitowanych przez spółki założone, 
notowane na giełdzie papierów wartościowych lub stano-
wiące przedmiot obrotu na dowolnym rynku wschodzącym 
lub w kraju rozwijającym się w Ameryce Łacińskiej (wraz 
z Karaibami), w Azji (bez Japonii), w Europie Wschodniej, na 
Bliskim Wschodzie i w Afryce, oraz oferujących atrakcyjną 
stopę zwrotu z dywidendy.
Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman Sachs 
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Emerging Markets Equity Income opisane są w § 6 Rozdziału 
XI Części II Statutu. Dozwolone inwestycje oraz ograniczenia 
inwestycyjne funduszu zagranicznego Goldman Sachs Funds 
III otwarty fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV) 
wspólne dla wszystkich wyodrębnionych w jego ramach sub-
funduszy opisane są w § 7-8 Rozdziału XI Części II Statutu.

3.11.3.2	zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, jest 
wzrost wartości aktywów Subfunduszu w długim horyzon-
cie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą inwestowane 
przede wszystkim w tytuły uczestnictwa subfunduszu Gold-
man Sachs Emerging Markets Equity Income wyodrębnione-
go w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz będzie 
inwestował również w dłużne papiery wartościowe i Instru-
menty Rynku Pieniężnego, głównie emitowane, poręczone 
lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank 
Polski.
Informacje na temat aspektów środowiskowych lub spo-
łecznych, o których mowa w art. 6 ust. 1 SFDR znajdują się w 
załączniku zamieszczonym w Rozdziale VII Prospektu.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub in-
strumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obligacji 
zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; dla 
depozytów: oprocentowanie depozytów, wiarygodność banku; 
dla innych instrumentów finansowych: możliwość efektyw-
niejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efektyw-
niejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek 
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związane-
go z danym instrumentem finansowym.

3.11.3.3	jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.11.3.4	jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Ze względu na dużą zmienność cen instrumentów finanso-

wych, w które Subfundusz lokuje Aktywa, wartość Aktywów 
netto portfela inwestycyjnego może ulegać istotnym zmia-
nom.

3.11.3.5	jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go związanego ze zmianą kursów walut w związku z loka-
tami Subfunduszu, zawierać umowy mające za przedmiot 
Instrumenty Pochodne, w tym umowy mające za przedmiot 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, pod warunkiem 
że zawarcie umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym 
Subfunduszu. Instrumenty Pochodne, w tym Niewystanda-
ryzowane Instrumenty Pochodne, mogą być transakcjami 
terminowymi (futures lub forward) lub opcjami, w których 
instrumentami bazowymi są kursy walut, lub też swapami 
walutowymi.
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały 
się do realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały 
jej ryzyko.
Do 100% Aktywów Subfunduszu może być zainwestowane 
w tytuły uczestnictwa Goldman Sachs Emerging Markets Equ-
ity Income wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds 
III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV), który może dla realizacji swych celów inwestycyjnych 
korzystać z finansowych instrumentów pochodnych. 

3.11.3.6	jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.11.4	 Opis ryzyka inwestycyjnego związanego 
z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfun-
duszu, w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką 
inwestycyjną Subfunduszu

3.11.4.1	opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strate-
gii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określonym 
obszarze geograficznym, w określonej branży lub sektorze 
gospodarczym albo w odniesieniu do określonej kategorii 
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-
duszu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić 
od poziomu ryzyka wskazanego poniżej. 
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Uczestnicy akceptują średnią klasę ryzyka Subfunduszu 
wynikającą z inwestycji większości środków Subfunduszu 
w tytuły uczestnictwa funduszu zagranicznego inwestującego 
w akcje. Uczestnicy akceptują ryzyko związane z koncentra-
cją inwestycji w spółki oferujące atrakcyjną stopę zwrotu 
z dywidend oraz z koncentracją inwestycji w spółki założone, 
notowane na giełdzie papierów wartościowych lub stanowią-
ce przedmiot obrotu na dowolnym rynku wschodzącym lub 
w kraju rozwijającym się w Ameryce Łacińskiej (wraz z Kara-
ibami), w Azji (bez Japonii), w Europie Wschodniej, na Bliskim 
Wschodzie i w Afryce. Uczestnicy używający waluty polskiej 
jako waluty odniesienia akceptują średni poziom ryzyka walu-
towego. Z inwestycjami wiążą się następujące rodzaje ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów net-
to portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi 
zmianami cen instrumentów będących przedmiotem lokat 
Subfunduszu na rynkach finansowych.
Inwestowanie do 100% Aktywów w tytuły uczestnictwa 
Goldman Sachs Emerging Markets Equity Income wiąże się z 
koniecznością poniesienia ryzyka wynikającego z działal-
nością Goldman Sachs Emerging Markets Equity Income wy-
odrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego 
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).
Dla Subfunduszu głównymi elementami ryzyka rynkowego 
są: ryzyko rynku akcji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko 
kursu walutowego. 
Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartości Aktywów 
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen 
akcji. Na ryzyko rynku akcji składają się: ryzyko systematycz-
ne całego rynku akcji, ryzyko branżowe i ryzyko specyficzne 
konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzależnio-
ne w dużym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wpływ 
na nie mają m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom 
deficytu budżetowego i handlowego, wielkość popytu kon-
sumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokość stóp procentowych 
i kursów walutowych, poziom inflacji, ceny surowców i zmiany 
cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszająca się sytuacja 
makroekonomiczna negatywnie wpływa na ceny akcji. Ryzyko 
branżowe polega na tym, że akcje spółek, w które inwestuje 
Subfundusz są poddane ryzyku branży, w której działają. 
W szczególności dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku 
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branży 
i zmian technologicznych. Ryzyko specyficzne związane jest 
z inwestowaniem w akcje poszczególnych emitentów. Wpływ 
na nie mają m.in. wyniki finansowe emitenta, polityka dywi-
dendowa, poziom ładu korporacyjnego, jakość pracy zarządu, 
decyzje o zmianie strategii lub modelu biznesowego spółki, 
konflikty w akcjonariacie, poziom zadłużenia, zdarzenia lo-
sowe dotyczące konkretnej spółki. Subfundusz poprzez dywer-
syfikację dąży do ograniczenia ryzyka specyficznego poszcze-
gólnych spółek. W akcje jednej spółki Subfundusz inwestuje 
nie więcej niż 10% aktywów. 
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą ryn-
kowych stóp procentowych. Zależność cen instrumentów 
dłużnych od rynkowych stóp procentowych jest odwrot-

na tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stóp procentowych 
ceny instrumentów dłużnych spadają, a wraz ze spadkiem 
rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów dłużnych 
rosną. Ryzyko stopy procentowej zależy od czasu do wykupu 
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej 
i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyższe jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy 
procentowej jest także większe dla instrumentów o stałym 
oprocentowaniu. Ponadto, im niższa stopa odsetkowa i stopa 
dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy pro-
centowej. Źródłami ryzyka stopy procentowej są m.in. wzrost 
inflacji (bieżącej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju 
gospodarczego generujące ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-
dek stopy oszczędności w gospodarce, negatywna ocena przez 
inwestorów przyszłej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stóp 
procentowych w innych krajach.
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko nie-
dotrzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej 
i ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzy-
kiem niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunków kontraktów finansowych przez emitentów 
instrumentów dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na 
niespłaceniu przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytu-
łu wyemitowanych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane obniże-
niem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub poszczegól-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje 
(agencje) ratingowe.
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości ak-
tywów netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami 
rozpiętości kredytowej dla danej emisji, czyli różnicy między 
rentownością danego instrumentu dłużnego a rentownością in-
strumentów dłużnych emitowanych przez państwo. Rozpiętość ta 
(spread kredytowy) rośnie w przypadku gorszej oceny zdolności 
kredytowych emitenta przez uczestników rynku wtórnego powo-
dując spadek wartości danego dłużnego papieru wartościowego. 
Ocena ta może, choć nie musi, mieć związek ze zmianą obniżenia 
oceny kredytowej przez instytucję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez 
inwestowanie części dłużnej portfela głównie w instrumenty 
dłużne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa. 
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne 
i korporacyjne wiążą się z wyższym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzależnionym od wiarygodności kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub 
w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzy-
kiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
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są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji 
lub nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując 
partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich 
standardy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko 
ponoszone przez uczestników Subfunduszu można określić 
jako niskie.
d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko kursu walutowego określa się jako ryzyko zmiany 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą 
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost 
wartości walut obcych, w których notowane są aktywa znaj-
dujące się w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartości 
tych aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości walut obcych, 
w których notowane są aktywa znajdujące się w portfelu 
Subfunduszu, powoduje spadek wartości tych aktywów w PLN. 
Uczestnicy używający waluty polskiej jako waluty odniesie-
nia akceptują średni poziom ryzyka walutowego wynikający 
z tego, że subfundusz Goldman Sachs Emerging Markets Equ-
ity Income stosuje mechanizm częściowego zabezpieczenia 
(hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do Euro.
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz inwestuje do 100% wartości Aktywów w tytuły 
uczestnictwa Goldman Sachs Emerging Markets Equity 
Income, który koncentruje swoje aktywa w segmencie spółek 
oferujących atrakcyjny zwrot z dywidend. Wahania koniunk-
tury w tym segmencie mogą mieć istotny wpływ na Wartość 
Aktywów Netto przypadającą na Jednostkę Uczestnictwa 
Subfunduszu Goldman Sachs Emerging Markets Equity Inco-
me koncentruje swoje aktywa na dowolnym rynku wschodzą-
cym lub w kraju rozwijającym się w Ameryce Łacińskiej (wraz 
z Karaibami), w Azji (bez Japonii), w Europie Wschodniej, na 
Bliskim Wschodzie i w Afryce. Wahania koniunktury na tych 
rynkach mogą mieć istotny wpływ na Wartość Aktywów Netto 
przypadającą na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu.
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 
ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 

operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
i)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządzających 
Subfunduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim rynku 
finansowym. Ryzyko to może się jednak także objawiać istnie-
niem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub podat-
kowych. W przypadku Subfunduszu ryzyko to jest ograniczone 
dzięki inwestowaniu w tytuły uczestnictwa wskazanego 
funduszu zagranicznego zarządzanego przez Goldman Sachs 
Asset Management B.V. – wyspecjalizowaną firmę zarządzają-
cą posiadającą odpowiednie doświadczenie, środki techniczne 
oraz zasoby ludzikie niezbędne przy globalnych inwestycjach 
na zagranicznych rynkach finansowych. 
j)	 ryzyko związane z inwestycjami na rynkach wschodzą-
cych
Inwestowanie w aktywa z rynków wschodzących wiąże się 
z większym ryzykiem (w szczególności prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niż inwestycje w aktywa z rynków krajów 
rozwiniętych. Kursy walut oraz ceny papierów wartościowych 
lub innych aktywów na rynkach wschodzących mogą cechować 
się dużą zmiennością. Zmiany tych cen są powodowane zmia-
nami stóp procentowych, zmianami równowagi popytu i poda-
ży, prowadzoną polityką handlową, podatkową lub monetarną, 
jak i zdarzeniami politycznymi i gospodarczymi o randze mię-
dzynarodowej.  Ponadto rynki w krajach wschodzących często 
charakteryzują się obniżoną płynnością (relatywnie niższymi 
obrotami na lokalnych rynkach papierów wartościowych).
k)	 ryzyko związane z zawieraniem umów, których przed-
miotem są Instrumenty Pochodne
Ryzyko zawierania umów mających za przedmiot Instrumenty 
Pochodne obejmuje: ryzyko niewłaściwego zabezpieczenia 
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewłaściwy 
instrument zabezpieczający lub niewłaściwie go użyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia może 
przynieść straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez 
Subfundusz błędnych modeli wyceny instrumentów finan-
sowych lub użycia błędnych danych wejściowych, co może 
spowodować wykazanie wyceny instrumentów finansowych 
w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlającej ich wartości 
rynkowej; skutkowałoby to przejściowym zaniżeniem lub 
zawyżeniem wartości Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu); 
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpiecza-
jącej (z powodu błędnej oceny zależności pomiędzy pozycją 
zabezpieczaną a instrumentem zabezpieczającym, w szczegól-
ności wynikającą ze zmiany wielkości pozycji zabezpieczanej); 
ryzyko braku płynności koniecznej do zawarcia transakcji jed-
nocześnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczających. 
Zawarcie umowy mającej za przedmiot Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne wiąże się dodatkowo z ryzykiem kon-
trahenta (kontrahent może nie być zdolny do terminowego 
wywiązania się w pełni z warunków zawartej umowy mającej 
za przedmiot Instrument Pochodny).
l)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfela 
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oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko płyn-
ności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związane z 
zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania decyzji 
inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  speł-
niających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzialnego 
inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, integra-
cję odpowiednich czynników środowiskowych, społecznych 
oraz związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, S 
- społecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).
Proces oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu 
analizy inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowisko-
wych, społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych 
dla strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu 
kryteriami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu 
indeksu, jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 
w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.11.4.2	opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy również 
wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej stopy 
zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty podatku 
dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika wielkość 

stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz umów nie 
niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne opisane 
w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał transakcji 
na warunkach szczególnych, które powodowałyby wzrost 
ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji innym 
podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo 
przejmujące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki to-
warzystwa będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą 
wejścia w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego 
z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający z UE 
może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie jego 
spraw. Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego z 
UE. Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie i prowadzenie 
spraw Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki wynikające z 
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umowy o przekazanie zarządzającemu z UE zarządzania Fun-
duszem i prowadzenia jego spraw, z dniem wejścia w życie tych 
zmian Statutu. W związku z przejęciem zarządzania Funduszem 
i prowadzenia jego spraw Uczestnicy mają prawo w okresie od 
dnia ogłoszenia zmiany Statutu Funduszu, do dnia jej wejścia 
w życie, zażądać odkupienia Jednostek Uczestnictwa Funduszu 
bez ponoszenia opłat manipulacyjnych. 
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o prowadze-
nie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie 
nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariusza wymaga 
jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie wykonuje 
obowiązków określonych w umowie o prowadzenie rejestru 
aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: Fundusz 
wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym Komisję; 
Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozytariusza. 
W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić w terminie 
krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia likwidacji lub 
ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz niezwłocznie 
dokonuje zmiany depozytariusza, bez stosowania sześciomie-
sięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana depozytariusza jest 
dokonywana w sposób zapewniający nieprzerwane wykonywa-
nie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany pod-
miotów obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta 
Transferowego. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innymi 
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym.
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy 
od dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu na 
decyzję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Fundu-
szu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).

e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać 
opodatkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.11.5	 Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej o której mowa 
w art. 6 Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającego 
dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE 
w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących 
prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, 
przejrzystości i nadzoru.

3.11.6	 Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także 
zalecany okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych 
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz 
zalecany okres utrzymywania określone w Kluczowych 
Informacjach mogą się różnić od informacji zamieszczonych 
poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 5 lat, oczeku-
ją wysokich zysków oraz akceptują średnią klasę ryzyka 
Subfunduszu związaną z inwestycjami w tytuły uczestnictwa 
funduszu zagranicznego inwestującego w akcje, tzn. liczą się 
z możliwością silnych wahań wartości ich inwestycji, szczegól-
nie w krótkim okresie, włącznie z możliwością utraty części 
zainwestowanych środków, a także akceptują ryzyko związane 
z koncentracją inwestycji w spółki założone, notowane na 
giełdzie papierów wartościowych lub stanowiące przedmiot 
obrotu na dowolnym rynku wschodzącym lub w kraju rozwi-
jającym się w Ameryce Łacińskiej (wraz z Karaibami), w Azji 
(bez Japonii), w Europie Wschodniej, na Bliskim Wschodzie 
i w Afryce, oferujące atrakcyjną stopę zwrotu z dywidend, 
a także akceptują średnie ryzyko zmian kursu złotego w sto-
sunku do innych walut, w szczególności do Euro. 
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3.11.7	 Informacje o wysokości opłat i prowi-
zji związanych z uczestnictwem w Subfunduszu, 
sposobie ich naliczania i pobierania oraz o kosztach 
obciążających Subfundusz

3.11.7.1	wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 10 Rozdziału XI Części II Statutu.

3.11.7.2	wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Zastrzeżenie:
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Spółek Dywi-
dendowych Rynków Wschodzących za rok 2022 wynosił:
– 2,52% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
– 1,21% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
– 0,83% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
– 2,01% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K,
– 0,66% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
– 1,11% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
– 0,82% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych bez-
pośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu w średniej 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 
Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: koszty 
transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, podatki 
związane z nabyciem lub zbyciem składników portfela, odsetki 
z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, świadczenia 
wynikające z realizacji umów, których przedmiotem są instru-
menty pochodne, opłaty związane z nabyciem lub odkupieniem 
Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty ponoszone bezpośrednio 
przez Uczestnika oraz wartość usług dodatkowych.

3.11.7.3	wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A;
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze 

zbywaniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie 
dla danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania 
Jednostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfun-
dusz. Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom 
w Punktach Obsługi Funduszu oraz na stronie www.
gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest udo-
stępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu 
oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamienia-
nych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony 
jest z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna 
w Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jest od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym.

–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty 
Dystrybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: 
pracownicy Towarzystwa, pracownicy Agenta Transfe-
rowego, pracownicy i agenci Dystrybutora, pracownicy 
Depozytariusza, pracownicy akcjonariuszy Towarzystwa, 
akcjonariusze Towarzystwa, w wyjątkowych sytuacjach 
osoby, których reklamacje zostały uwzględnione przez 
Fundusz, określone grupy osób w czasie kampanii promo-
cyjnej, Uczestnicy, z którymi Towarzystwo zawarło umowę 
określającą dodatkowe uprawnienie Uczestnika w postaci 
Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestnikami PPE lub 
PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu z poszcze-
gólnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez 
pobierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem tej 
opłaty w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat bądź 
Umów Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii promo-
cyjnej oraz wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obowiązującej 
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w okresie akcji promocyjnej Towarzystwo lub Dystrybu-
tor ogłoszą odpowiednio na stronie internetowej www.
gstfi.pl lub w sposób przyjęty u Dystrybutora w zakresie 
komunikacji z klientami, lub poinformują osoby, do których 
adresowana jest kampania promocyjna, telefonicznie bądź 
listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.11.7.4	wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Nie dotyczy – Towarzystwo nie pobiera opłaty zmiennej uza-
leżnionej od wyników Subfunduszu.

3.11.7.5	wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfunduszem 
pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie naliczonej 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie większej niż kwo-
ta stanowiąca w skali roku równowartość podanego procenta 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu: dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii A – 2,00%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A1 – 1,75%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1,2%, 
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 1,00%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii I – 2,00%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii K – 1,60%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
P – 2,00%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,90%, 
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 1,1%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii U – 1,20%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii W – 0,60%.
Zgodnie z warunkami powołania Goldman Sachs Asset 
Management B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni 

wypłaca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną opłatę 
za zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów netto 
subfunduszu Goldman Sachs Emerging Markets Equity Income 
w wysokości 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy 
I, 0,65% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy N, 1,50% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy P, 0,75% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy R, 0,60% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy S, w wysokości 2% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy X, 2% w przypadku tytułów uczestnictwa 
Klasy Y, do tytułów uczestnictwa Klasy Z oraz Klasy Zz nie zo-
stała przypisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce Goldman 
Sachs Asset Management B.V. nakłada i pobiera specjalną 
opłatę za zarządzanie bezpośrednio od uczestnika funduszu na 
podstawie postanowień specjalnej umowy. Aktywa Subfundu-
szu nie będą lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z ani Klasy 
Zz. Opłata podlega zapłacie co miesiąc z dołu.

3.11.7.6	wskazanie istniejących umów lub porozumień, na 
podstawie których koszty działalności Subfunduszu bez-
pośrednio lub pośrednio są rozdzielane między Subfun-
dusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie 
usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu tych usług na 
wysokość prowizji pobieranych przez podmiot prowadzący 
działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.11.8	 Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym 

3.11.8.1	Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na ko-
niec ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością 
zaprezentowaną w zbadanym przez biegłego rewiden-
ta sprawozdaniu finansowym Funduszu, odrębnie dla 
każdej kategorii Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
2022-12-31	 57 214 tys. zł
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3.11.8.2	Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5 
i 10 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza 
się, dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa 
na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku 
obrotowego poprzedzającego okres, dla którego jest 
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dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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3.11.8.3	jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i polity-
kę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzorcem” 
(benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także informacji 
o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały miejsce
Subfundusz nie określił wzorca służącego do oceny efektyw-
ności inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, odzwierciedlające-
go zachowanie się zmiennych rynkowych.
Do dnia 1 stycznia 2013 r. wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 95% MSCI EMF Index + 5%WIBID O/N.
Do dnia 30 czerwca 2010 r. wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 95% MSCI EMF Index (w PLN) + 5%WIBID O/N.

3.11.8.4	informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.11.8.2
Nie dotyczy

3.11.8.5	zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.

Rozdział III.12
Goldman Sachs Subfundusz Globalny Odpo-
wiedzialnego Inwestowania 

3.12.1	 Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
różnych kategorii zbywanych przez Fundusz 
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A, A1, E, F, K, S, T, U i W. Zgodnie ze 
Statutem, w ramach Subfunduszu mogą być zbywane również 
Jednostki Uczestnictwa kategorii I i P. 

3.12.2	 skreślony

3.12.3	 Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfun-
duszu

3.12.3.1	wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 
inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa funduszu zagranicznego Goldman Sachs Glo-
bal Equity Impact Opportunities wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV). 
Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie stoso-
wał następujące zasady dywersyfikacji lokat: tytuły uczest-
nictwa subfunduszu Goldman Sachs Global Equity Impact 
Opportunities wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs 
Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym 
kapitale (SICAV) –  co najmniej 70% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu; dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) 
lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności krótkoterminowe 
papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwarantowane 
przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 
20% wartości Aktywów Subfunduszu; depozyty – od 0% do 
20% wartości Aktywów Subfunduszu.
Goldman Sachs Global Equity Impact Opportunities jest 
zarządzany aktywnie w celu lokowania aktywów w spółki, 
które obok wyników finansowych mają pozytywny wpływ na 
społeczeństwo i środowisko. Aktywa Goldman Sachs Global 
Equity Impact Opportunities są inwestowane w spółki, które 
pozytywnie przyczyniają się do realizacji jednego lub większej 
liczby celów zrównoważonego rozwoju ONZ („UN Social Deve-
lopement Goals”) związanych z następującymi nadrzędnymi 
zagadnieniami: zrównoważone korzystanie z zasobów natural-
nych, poprawa dostępu do infrastruktury oraz zrównoważony  
wzrost gospodarczy, a także zdrowie i dobrobyt. Goldman 
Sachs Global Equity Impact Opportunities ma na celu zrówno-
ważone inwestycje, jak opisano to w Artykule 9 SFDR. 
Goldman Sachs Global Equity Impact Opportunities zasadni-
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czo inwestuje w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych 
zbywalnych papierów wartościowych (warrantów na zbywal-
ne papiery wartościowe – do maksymalnego poziomu 10% 
aktywów netto subfunduszu – oraz obligacji zamiennych) emi-
towanych przez spółki zarejestrowane, notowane na giełdzie 
papierów wartościowych lub stanowiące przedmiot obrotu w 
dowolnym kraju świata. 
Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman Sachs 
Global Equity Impact Opportunities opisane są w § 6 Rozdziału 
XII Części II Statutu. Dozwolone inwestycje oraz ograniczenia 
inwestycyjne funduszu zagranicznego Goldman Sachs Funds 
III otwarty fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV) 
wspólne dla wszystkich wyodrębnionych w jego ramach sub-
funduszy opisane są w § 7-8 Rozdziału XII Części II Statutu.

3.12.3.2	zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, jest 
wzrost wartości aktywów Subfunduszu w długim horyzon-
cie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą inwestowane 
przede wszystkim w tytuły uczestnictwa subfunduszu Gold-
man Sachs Global Equity Impact Opportunities wyodrębnio-
nego w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Proces doboru 
spółek do portfela Goldman Sachs Global Equity Impact 
Opportunities obejmuje ocenę wpływu tych spółek, analizę 
finansową oraz analizę ESG (Environmental - środowisko, 
Social - społeczeństwo, Governance - związane z zarządza-
niem), przez co kwalifikowane są do niego głównie spółki 
wywierające pozytywny wpływ społeczny oraz/lub środowi-
skowy. Fundusz będzie inwestował również w dłużne papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, głównie emito-
wane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub 
Narodowy Bank Polski.
Informacje na temat aspektów środowiskowych lub spo-
łecznych, o których mowa w art. 6 ust. 1 SFDR znajdują się w 
załączniku zamieszczonym w Rozdziale VII Prospektu.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub in-
strumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obligacji 
zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; dla 
depozytów: oprocentowanie depozytów, wiarygodność banku; 
dla innych instrumentów finansowych: możliwość efektyw-
niejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efektyw-
niejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek 
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związane-
go z danym instrumentem finansowym.

3.12.3.3	jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.12.3.4	jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Ze względu na dużą zmienność cen instrumentów finanso-
wych, w które Subfundusz lokuje Aktywa, wartość Aktywów 
netto portfela inwestycyjnego może ulegać istotnym zmia-
nom.

3.12.3.5	jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego 
związanego ze zmianą kursów walut w związku z lokatami Sub-
funduszu, zawierać umowy mające za przedmiot Instrumenty 
Pochodne, w tym umowy mające za przedmiot Niewystanda-
ryzowane Instrumenty Pochodne, pod warunkiem że zawarcie 
umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu. In-
strumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumen-
ty Pochodne, mogą być transakcjami terminowymi (futures lub 
forward) lub opcjami, w których instrumentami bazowymi są 
kursy walut, lub też swapami walutowymi.
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały 
się do realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały 
jej ryzyko.
Do 100% Aktywów Subfunduszu może być zainwestowane 
w tytuły uczestnictwa Goldman Sachs Global Equity Impact 
Opportunities wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs 
Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym ka-
pitale (SICAV), który może dla realizacji swych celów inwesty-
cyjnych korzystać z finansowych instrumentów pochodnych. 

3.12.3.6	jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.12.4	 Opis ryzyka inwestycyjnego związanego 
z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfun-
duszu, w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką 
inwestycyjną Subfunduszu

3.12.4.1	opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
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ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strategii 
zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określo-
nym obszarze geograficznym, w określonej branży lub 
sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do określonej 
kategorii lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji 
lub dłużnych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-
duszu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić 
od poziomu ryzyka wskazanego poniżej.
Uczestnicy akceptują średnią klasę ryzyka Subfunduszu 
wynikającą z inwestycji większości środków Subfunduszu w 
tytuły uczestnictwa funduszu zagranicznego inwestującego w 
akcje. Uczestnicy akceptują ryzyko związane z inwestycjami w 
spółki notowane na światowych giełdach papierów warto-
ściowych. Uczestnicy akceptują ryzyko zmian kursu walut 
lokalnych do Euro, a Uczestnicy używający waluty polskiej jako 
waluty odniesienia akceptują średni poziom ryzyka walutowe-
go. Z inwestycjami Subfunduszu wiążą się następujące rodzaje 
ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów netto 
portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi zmianami 
cen instrumentów będących przedmiotem lokat Subfunduszu na 
rynkach finansowych.
Inwestowanie do 100% Aktywów w tytuły uczestnictwa 
Goldman Sachs Global Equity Impact Opportunities wiąże 
się z koniecznością poniesienia ryzyka wynikającego z 
działalnością Goldman Sachs Global Equity Impact Oppor-
tunities wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III 
otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV).
Dla Subfunduszu głównymi elementami ryzyka rynkowego są: 
ryzyko rynku akcji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu 
walutowego. 
Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartości Aktywów 
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen 
akcji. Na ryzyko rynku akcji składają się: ryzyko systematycz-
ne całego rynku akcji, ryzyko branżowe i ryzyko specyficzne 
konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzależnio-
ne w dużym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wpływ 
na nie mają m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom 
deficytu budżetowego i handlowego, wielkość popytu kon-
sumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokość stóp procentowych 
i kursów walutowych, poziom inflacji, ceny surowców i zmiany 
cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszająca się sytuacja 
makroekonomiczna negatywnie wpływa na ceny akcji. Ryzyko 
branżowe polega na tym, że akcje spółek, w które inwestuje 
Subfundusz są poddane ryzyku branży, w której działają. 
W szczególności dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku 
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branży 
i zmian technologicznych. Ryzyko specyficzne związane jest 
z inwestowaniem w akcje poszczególnych emitentów. Wpływ 
na nie mają m.in. wyniki finansowe emitenta, polityka dywi-

dendowa, poziom ładu korporacyjnego, jakość pracy zarządu, 
decyzje o zmianie strategii lub modelu biznesowego spółki, 
konflikty w akcjonariacie, poziom zadłużenia, zdarzenia lo-
sowe dotyczące konkretnej spółki. Subfundusz poprzez dywer-
syfikację dąży do ograniczenia ryzyka specyficznego poszcze-
gólnych spółek. W akcje jednej spółki Subfundusz inwestuje 
nie więcej niż 10% aktywów. 
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą rynkowych 
stóp procentowych. Zależność cen instrumentów dłużnych od 
rynkowych stóp procentowych jest odwrotna tzn. wraz ze wzro-
stem rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów dłużnych 
spadają, a wraz ze spadkiem rynkowych stóp procentowych ceny 
instrumentów dłużnych rosną. Ryzyko stopy procentowej zależy 
od czasu do wykupu instrumentu, rodzaju oprocentowania, 
jego stopy odsetkowej i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do 
wykupu instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy procentowej. 
Ryzyko stopy procentowej jest także większe dla instrumentów 
o stałym oprocentowaniu. Ponadto, im niższa stopa odsetkowa 
i stopa dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy 
procentowej. Źródłami ryzyka stopy procentowej są m.in. wzrost 
inflacji (bieżącej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju 
gospodarczego generujące ryzyko wzrostu cen (inflacji), spadek 
stopy oszczędności w gospodarce, negatywna ocena przez inwe-
storów przyszłej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stóp procento-
wych w innych krajach.
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko nie-
dotrzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej 
i ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzy-
kiem niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunków kontraktów finansowych przez emitentów 
instrumentów dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na 
niespłaceniu przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytu-
łu wyemitowanych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane obniże-
niem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub poszczegól-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje 
(agencje) ratingowe.
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości aktywów 
netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami rozpię-
tości kredytowej dla danej emisji, czyli różnicy między rentowno-
ścią danego instrumentu dłużnego a rentownością instrumentów 
dłużnych emitowanych przez państwo. Rozpiętość ta (spread 
kredytowy) rośnie w przypadku gorszej oceny zdolności kredy-
towych emitenta przez uczestników rynku wtórnego powodując 
spadek wartości danego dłużnego papieru wartościowego. Ocena 
ta może, choć nie musi, mieć związek ze zmianą obniżenia oceny 
kredytowej przez instytucję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez 
inwestowanie części dłużnej portfela głównie w instrumenty 
dłużne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa. 
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne 
i korporacyjne wiążą się z wyższym poziomem ryzyka kredyto-
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wego, uzależnionym od wiarygodności kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub 
w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzy-
kiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji 
lub nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując 
partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich 
standardy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko 
ponoszone przez uczestników Subfunduszu można określić 
jako niskie.
d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko kursu walutowego określa się jako ryzyko zmiany War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą kursu 
waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost wartości 
walut obcych, w których notowane są aktywa znajdujące się 
w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartości tych akty-
wów wyrażony w PLN. Spadek wartości walut obcych, w których 
notowane są aktywa znajdujące się w portfelu Subfunduszu, 
powoduje spadek wartości tych aktywów w PLN. Uczestnicy uży-
wający waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptują średni 
poziom ryzyka walutowego wynikający z tego, że subfundusz 
Goldman Sachs Global Equity Impact Opportunities stosuje 
mechanizm częściowego zabezpieczenia (hedging) zmian kursu 
waluty polskiej w stosunku do euro.
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz inwestuje do 100% wartości Aktywów w tytuły 
uczestnictwa Goldman Sachs Global Equity Impact Opportuni-
ties w związku z czym wahania wartości tytułów uczestnictwa 
ma istotny wpływ na Wartość Aktywów Netto przypadającą na 
Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu.
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 

działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 
ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
i)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządzających 
Subfunduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim rynku 
finansowym. Ryzyko to może się jednak także objawiać istnie-
niem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub podat-
kowych. W przypadku Subfunduszu ryzyko to jest ograniczone 
dzięki inwestowaniu w tytuły uczestnictwa wskazanego 
funduszu zagranicznego zarządzanego przez Goldman Sachs 
Asset Management B.V. – wyspecjalizowaną firmę zarządzają-
cą posiadającą odpowiednie doświadczenie, środki techniczne 
oraz zasoby ludzikie niezbędne przy globalnych inwestycjach 
na zagranicznych rynkach finansowych. 
j)	 ryzyko związane z inwestycjami na rynkach wschodzą-
cych
Inwestowanie w aktywa z rynków wschodzących wiąże się 
z większym ryzykiem (w szczególności prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niż inwestycje w aktywa z rynków krajów 
rozwiniętych. Kursy walut oraz ceny papierów wartościo-
wych lub innych aktywów na rynkach wschodzących mogą 
cechować się dużą zmiennością. Zmiany tych cen są powo-
dowane zmianami stóp procentowych, zmianami równowagi 
popytu i podaży, prowadzoną polityką handlową, podatkową 
lub monetarną, jak i zdarzeniami politycznymi i gospodar-
czymi o randze międzynarodowej. Ponadto rynki w krajach 
wschodzących często charakteryzują się obniżoną płynnością 
(relatywnie niższymi obrotami na lokalnych rynkach papierów 
wartościowych).
k)	 ryzyko związane z zawieraniem umów, których przed-
miotem są Instrumenty Pochodne
Ryzyko zawierania umów mających za przedmiot Instrumenty 
Pochodne obejmuje: ryzyko niewłaściwego zabezpieczenia 
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewłaściwy 
instrument zabezpieczający lub niewłaściwie go użyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia może 
przynieść straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez 
Subfundusz błędnych modeli wyceny instrumentów finan-
sowych lub użycia błędnych danych wejściowych, co może 
spowodować wykazanie wyceny instrumentów finansowych 
w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlającej ich wartości 
rynkowej; skutkowałoby to przejściowym zaniżeniem lub 
zawyżeniem wartości Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu); 
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpiecza-
jącej (z powodu błędnej oceny zależności pomiędzy pozycją 
zabezpieczaną a instrumentem zabezpieczającym, w szczegól-
ności wynikającą ze zmiany wielkości pozycji zabezpieczanej); 
ryzyko braku płynności koniecznej do zawarcia transakcji jed-
nocześnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczających. 
Zawarcie umowy mającej za przedmiot Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne wiąże się dodatkowo z ryzykiem kon-
trahenta (kontrahent może nie być zdolny do terminowego 
wywiązania się w pełni z warunków zawartej umowy mającej 
za przedmiot Instrument Pochodny).
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l)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfela 
oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko płyn-
ności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związa-
ne z zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania 
decyzji inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  
spełniających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, in-
tegrację odpowiednich czynników środowiskowych, społecz-
nych oraz związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, 
S - społecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).
Proces oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu 
analizy inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowisko-
wych, społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych 
dla strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu 
kryteriami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu 
indeksu, jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 
w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.12.4.2	opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy również 

wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej stopy 
zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty podatku 
dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika wielkość 
stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz umów nie 
niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne opisane 
w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał transakcji 
na warunkach szczególnych, które powodowałyby wzrost 
ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji innym 
podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo 
przejmujące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki to-
warzystwa będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą 
wejścia w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego 
z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający z 
UE może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie jego 
spraw. Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 



Strona 84 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego z 
UE. Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie i prowadzenie 
spraw Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki wynikające z 
umowy o przekazanie zarządzającemu z UE zarządzania Fun-
duszem i prowadzenia jego spraw, z dniem wejścia w życie tych 
zmian Statutu. W związku z przejęciem zarządzania Funduszem 
i prowadzenia jego spraw Uczestnicy mają prawo w okresie od 
dnia ogłoszenia zmiany Statutu Funduszu, do dnia jej wejścia 
w życie, zażądać odkupienia Jednostek Uczestnictwa Funduszu 
bez ponoszenia opłat manipulacyjnych. 
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o pro-
wadzenie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, 
w terminie nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie 
wykonuje obowiązków określonych w umowie o prowadzenie 
rejestru aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: 
Fundusz wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym 
Komisję; Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić 
w terminie krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia 
likwidacji lub ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz 
niezwłocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania sześciomiesięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana 
depozytariusza jest dokonywana w sposób zapewniający 
nieprzerwane wykonywanie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany pod-
miotów obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta 
Transferowego. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innymi 
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym.
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy 
od dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu 
na decyzję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej 
Funduszu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 

powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać 
opodatkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.12.5	 Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej o której mowa 
w art. 6 Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającego 
dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE 
w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących 
prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, 
przejrzystości i nadzoru

3.12.6	 Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także 
zalecany okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych 
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz 
zalecany okres utrzymywania określone w Kluczowych 
Informacjach mogą się różnić od informacji zamieszczonych 
poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 5 lat, oczekują 
zysków wyższych niż w przypadku depozytów bankowych 
oraz akceptują średnią klasę ryzyka Subfunduszu związaną 
z inwestycjami w tytuły uczestnictwa funduszu zagraniczne-
go inwestującego w akcje, tzn. liczą się z możliwością silnych 
wahań wartości ich inwestycji, szczególnie w krótkim okresie, 
włącznie z możliwością utraty części zainwestowanych środ-
ków, a także akceptują średnie ryzyko zmian kursu złotego 
w stosunku do innych walut, w szczególności do Euro. 

3.12.7	 Informacje o wysokości opłat i prowi-
zji związanych z uczestnictwem w Subfunduszu, 



Strona 85 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

sposobie ich naliczania i pobierania oraz o kosztach 
obciążających Subfundusz

3.12.7.1	wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 10 Rozdziału XII Części II Statutu.

3.12.7.2	wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Globalnego 
Odpowiedzialnego Inwestowania za rok 2022 wynosił:
– 2,53% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
– 1,20% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
– 0,81% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
– 1,84% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K,
– 2,05% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P,
– 0,60% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
– 1,10% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
– 0,74% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych 
bezpośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu 
w średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 
Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: koszty 
transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, podatki 
związane z nabyciem lub zbyciem składników portfela, odsetki 
z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, świadczenia 
wynikające z realizacji umów, których przedmiotem są instru-
menty pochodne, opłaty związane z nabyciem lub odkupie-
niem Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty ponoszone bezpo-
średnio przez Uczestnika oraz wartość usług dodatkowych.

3.12.7.3	wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A;
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze 

zbywaniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie 
dla danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania 
Jednostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfun-
dusz. Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom 
w Punktach Obsługi Funduszu oraz na stronie www.
gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest 
udostępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Fundu-
szu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamienia-
nych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony 
jest z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna 
w Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jet od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym.

–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty 
Dystrybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: pra-
cownicy Towarzystwa, pracownicy Agenta Transferowego, 
pracownicy i agenci Dystrybutora, pracownicy Depozyta-
riusza, pracownicy akcjonariuszy Towarzystwa, akcjona-
riusze Towarzystwa, w wyjątkowych sytuacjach osoby, 
których reklamacje zostały uwzględnione przez Fundusz, 
określone grupy osób w czasie kampanii promocyjnej, 
Uczestnicy, z którymi Towarzystwo zawarło umowę 
określającą dodatkowe uprawnienie Uczestnika w postaci 
Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestnikami PPE lub 
PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu z poszcze-
gólnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez po-
bierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem tej opłaty 
w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat bądź Umów 
Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii promocyjnej oraz 
wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obowiązującej w okresie 
akcji promocyjnej Towarzystwo lub Dystrybutor ogłoszą 
odpowiednio na stronie internetowej www.gstfi.pl lub 
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w sposób przyjęty u Dystrybutora w zakresie komunikacji 
z klientami, lub poinformują osoby, do których adresowana 
jest kampania promocyjna, telefonicznie bądź listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości nie 
wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu odku-
pienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorzeniowa 
może być pobierana jedynie w pierwszym roku po nabyciu 
Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.12.7.4	wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Nie dotyczy – Towarzystwo nie pobiera opłaty zmiennej uza-
leżnionej od wyników Subfunduszu.

3.12.7.5	wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfun-
duszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie 
naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie 
większej niż kwota stanowiąca w skali roku równowartość po-
danego procenta Wartości Aktywów Netto Subfunduszu: dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A1 – 1,75%, dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii E – 1,2%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
F – 1,00%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 2,00%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,60%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii P – 2,00%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii S – 0,90%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T 
– 1,1%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 1,20%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%.
Zgodnie z warunkami powołania Goldman Sachs Asset Mana-
gement B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz 
inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wypłaca 
Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną opłatę za zarzą-
dzanie obliczaną od średniego stanu aktywów netto subfun-
duszu, 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy I, 1,50% 

w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy M, 0,65% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy N, 0,45% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy O, 1,50% w przypadku tytułów uczestnictwa 
Klasy P, 0,75% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy R, 0,60% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy S, 2% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy X, do tytułów uczestnictwa Klasy 
Z nie została przypisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce 
Goldman Sachs Asset Management B.V. nakłada i pobiera 
specjalną opłatę za zarządzanie bezpośrednio od uczestnika 
funduszu na podstawie postanowień specjalnej umowy. Aktywa 
Subfunduszu nie będą lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z. 
Opłata podlega zapłacie co miesiąc z dołu.

3.12.7.6	wskazanie istniejących umów lub porozumień, na 
podstawie których koszty działalności Subfunduszu bez-
pośrednio lub pośrednio są rozdzielane między Subfun-
dusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie 
usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu tych usług na 
wysokość prowizji pobieranych przez podmiot prowadzący 
działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.12.8	 Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym

3.12.8.1	Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na koniec 
ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością zaprezen-
towaną w zbadanym przez biegłego rewidenta sprawoz-
daniu finansowym Funduszu, odrębnie dla każdej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
2022-12-31	 211 241 tys. zł
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3.12.8.2	Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5 
i 10 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza 
się, dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa 
na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku 
obrotowego poprzedzającego okres, dla którego jest 
dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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3.12.8.3	jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i polity-
kę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzorcem” 
(benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także informacji 
o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały miejsce
Subfundusz nie określił wzorca służącego do oceny efektyw-
ności inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, odzwierciedlające-
go zachowanie się zmiennych rynkowych.
Do dnia 1 stycznia 2013 r. wzorzec (benchmark) był nastę-
pujący: 95% MSCI 10/40 Emerging Latin America Index + 
5%WIBID O/N.
Do dnia 30 czerwca 2010 r. wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 95% MSCI 10/40 Emerging Latin America Index (w PLN) 
+ 5%WIBID O/N. 

3.12.8.4	informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.12.8.2
Nie dotyczy

3.12.8.5	zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.

Rozdział III.13

skreślony
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Rozdział III.14
Goldman Sachs Subfundusz Globalny Długu 
Korporacyjnego 

3.14.1	 Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
różnych kategorii zbywanych przez Fundusz 
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A, A1, E, F, K, P, S, T, U i W. Zgodnie ze 
Statutem, w ramach Subfunduszu mogą być zbywane również 
Jednostki Uczestnictwa kategorii I. 

3.14.2	 skreślony

3.14.3	 Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfun-
duszu

3.14.3.1	wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 
inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa funduszu zagranicznego Goldman Sachs Global 
High Yield (Former NN) wyodrębnionego w ramach Goldman 
Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym 
kapitale (SICAV). 
Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 
stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Global High Yield 
(Former NN) wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds 
III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV) –  co najmniej 70% Wartości Aktywów Netto Sub-
funduszu; dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) 
lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności krótkotermino-
we papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwaranto-
wane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 0% 
do 20% wartości Aktywów Subfunduszu; depozyty – od 0% do 
20% wartości Aktywów Subfunduszu.
Goldman Sachs Global High Yield (Former NN) zasadniczo 
inwestuje (co najmniej dwie trzecie aktywów) w obligacje wy-
sokodochodowe emitowane w dowolnym miejscu na świecie 
przez spółki, na których ciąży ryzyko zdolności do pełnej reali-
zacji zobowiązań (co wyjaśnia przyczynę wyższej dochodowo-
ści: w celu skompensowania takiego ryzyka, spółka z niższym 
ratingiem oferuje obligacje o wysokiej dochodowości; dla 
rynków instrumentów wysokodochodowych ratingi kształtują 
się na poziomie od BB+ do CCC).
Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman Sachs 
Global High Yield (Former NN) opisane są w § 6 Rozdziału XIV 
Części II Statutu. Dozwolone inwestycje oraz ograniczenia 
inwestycyjne funduszu zagranicznego Goldman Sachs Funds 
III otwarty fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV) 

wspólne dla wszystkich wyodrębnionych w jego ramach sub-
funduszy opisane są w § 7-8 Rozdziału XIV Części II Statutu.

3.14.3.2	zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, jest 
wzrost wartości aktywów Subfunduszu w długim horyzon-
cie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą inwestowa-
ne przede wszystkim w tytuły uczestnictwa subfunduszu 
Goldman Sachs Global High Yield (Former NN) wyodrębnio-
nego w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz będzie 
inwestował również w dłużne papiery wartościowe i Instru-
menty Rynku Pieniężnego, głównie emitowane, poręczone 
lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank 
Polski.
Informacje na temat aspektów środowiskowych lub spo-
łecznych, o których mowa w art. 6 ust. 1 SFDR znajdują się w 
załączniku zamieszczonym w Rozdziale VII Prospektu.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub in-
strumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obligacji 
zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; dla 
depozytów: oprocentowanie depozytów, wiarygodność banku; 
dla innych instrumentów finansowych: możliwość efektyw-
niejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efektyw-
niejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek 
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związane-
go z danym instrumentem finansowym.

3.14.3.3	jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.14.3.4	jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Ze względu na dużą zmienność cen instrumentów finanso-
wych, w które Subfundusz lokuje Aktywa, wartość Aktywów 
netto portfela inwestycyjnego może ulegać istotnym zmia-
nom.
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3.14.3.5	jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go związanego ze zmianą kursów walut w związku z loka-
tami Subfunduszu, zawierać umowy mające za przedmiot 
Instrumenty Pochodne, w tym umowy mające za przedmiot 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, pod warunkiem 
że zawarcie umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym 
Subfunduszu. Instrumenty Pochodne, w tym Niewystanda-
ryzowane Instrumenty Pochodne, mogą być transakcjami 
terminowymi (futures lub forward) lub opcjami, w których 
instrumentami bazowymi są kursy walut, lub też swapami 
walutowymi.
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały 
się do realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały 
jej ryzyko.
Do 100% Aktywów Subfunduszu może być zainwestowane 
w tytuły uczestnictwa Goldman Sachs Global High Yield 
(Former NN) wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds 
III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV), który może dla realizacji swych celów inwestycyjnych 
korzystać z finansowych instrumentów pochodnych. 

3.14.3.6	jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.14.4	 Opis ryzyka inwestycyjnego związanego 
z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfun-
duszu, w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką 
inwestycyjną Subfunduszu

3.14.4.1	opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strate-
gii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określonym 
obszarze geograficznym, w określonej branży lub sektorze 
gospodarczym albo w odniesieniu do określonej kategorii 
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-
duszu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić 
od poziomu ryzyka wskazanego poniżej.
Uczestnicy akceptują średnio niską klasę ryzyka Subfundu-
szu wynikającą z inwestycji większości środków Subfunduszu 
w tytuły uczestnictwa funduszu zagranicznego inwestującego 
w dłużne instrumenty finansowe. Uczestnicy akceptują ryzyko 

wynikające z inwestycji przede wszystkim w obligacje wysoko-
dochodowe emitowane w dowolnym miejscu na świecie przez 
spółki, na których ciąży ryzyko zdolności do pełnej realizacji 
zobowiązań (dla rynków instrumentów wysokodochodowych 
ratingi kształtują się na poziomie od BB+ do CCC). Uczestnicy 
używający waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptują 
średni poziom ryzyka walutowego. Z inwestycjami Subfundu-
szu wiążą się następujące rodzaje ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów netto 
portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi zmianami 
cen instrumentów będących przedmiotem lokat Subfunduszu na 
rynkach finansowych.
Inwestowanie do 100% Aktywów w tytuły uczestnictwa 
Goldman Sachs Global High Yield (Former NN) wiąże się z 
koniecznością poniesienia ryzyka wynikającego z działalno-
ścią Goldman Sachs Global High Yield (Former NN) wyod-
rębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego 
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).
Dla Subfunduszu głównymi elementami ryzyka rynkowego są: 
ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu walutowego. 
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą ryn-
kowych stóp procentowych. Zależność cen instrumentów 
dłużnych od rynkowych stóp procentowych jest odwrot-
na tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stóp procentowych 
ceny instrumentów dłużnych spadają, a wraz ze spadkiem 
rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów dłużnych 
rosną. Ryzyko stopy procentowej zależy od czasu do wykupu 
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej 
i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyższe jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy 
procentowej jest także większe dla instrumentów o stałym 
oprocentowaniu. Ponadto, im niższa stopa odsetkowa i stopa 
dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy pro-
centowej. Źródłami ryzyka stopy procentowej są m.in. wzrost 
inflacji (bieżącej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju 
gospodarczego generujące ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-
dek stopy oszczędności w gospodarce, negatywna ocena przez 
inwestorów przyszłej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stóp 
procentowych w innych krajach.
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko nie-
dotrzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej 
i ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzy-
kiem niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunków kontraktów finansowych przez emitentów 
instrumentów dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na 
niespłaceniu przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytu-
łu wyemitowanych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane obniże-
niem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub poszczegól-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje 
(agencje) ratingowe.
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Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości aktywów 
netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami rozpię-
tości kredytowej dla danej emisji, czyli różnicy między rentowno-
ścią danego instrumentu dłużnego a rentownością instrumentów 
dłużnych emitowanych przez państwo. Rozpiętość ta (spread 
kredytowy) rośnie w przypadku gorszej oceny zdolności kredy-
towych emitenta przez uczestników rynku wtórnego powodując 
spadek wartości danego dłużnego papieru wartościowego. Ocena 
ta może, choć nie musi, mieć związek ze zmianą obniżenia oceny 
kredytowej przez instytucję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego 
poprzez inwestowanie części dłużnej portfela głównie w in-
strumenty dłużne emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
Państwa. Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje 
municypalne i korporacyjne wiążą się z wyższym poziomem 
ryzyka kredytowego, uzależnionym od wiarygodności kredy-
towej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez insty-
tucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą 
lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są 
ryzykiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji 
lub nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując 
partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich 
standardy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko 
ponoszone przez uczestników Subfunduszu można określić 
jako niskie.
d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko kursu walutowego określa się jako ryzyko zmiany 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą 
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost 
wartości walut obcych, w których notowane są aktywa znaj-
dujące się w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartości 
tych aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości walut obcych, 
w których notowane są aktywa znajdujące się w portfelu 
Subfunduszu, powoduje spadek wartości tych aktywów w PLN. 
Uczestnicy używający waluty polskiej jako waluty odniesie-
nia akceptują średni poziom ryzyka walutowego wynikający 
z tego, że subfundusz Goldman Sachs Global High Yield 
(Former NN) stosuje mechanizm częściowego zabezpieczenia 
(hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do Euro.
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów

Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz inwestuje do 100% wartości Aktywów w tytuły 
uczestnictwa Goldman Sachs Global High Yield (Former 
NN) który koncentruje swoje aktywa w obligacje wysokodo-
chodowe emitowane w dowolnym miejscu na świecie przez 
spółki, na których ciąży ryzyko zdolności do pełnej realizacji 
zobowiązań (dla rynków instrumentów wysokodochodowych 
ratingi kształtują się na poziomie od BB+ do CCC). Wahania 
koniunktury na tych rynkach mogą mieć istotny wpływ na 
Wartość Aktywów Netto przypadającą na Jednostkę Uczest-
nictwa Subfunduszu.
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 
ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
i)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządzających 
Subfunduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim rynku 
finansowym. Ryzyko to może się jednak także objawiać istnie-
niem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub podat-
kowych. W przypadku Subfunduszu ryzyko to jest ograniczone 
dzięki inwestowaniu w tytuły uczestnictwa wskazanego 
funduszu zagranicznego zarządzanego przez Goldman Sachs 
Asset Management B.V. – wyspecjalizowaną firmę zarządzają-
cą posiadającą odpowiednie doświadczenie, środki techniczne 
oraz zasoby ludzikie niezbędne przy globalnych inwestycjach 
na zagranicznych rynkach finansowych. 
j)	 ryzyko związane z inwestycjami na rynkach wschodzą-
cych
Inwestowanie w aktywa z rynków wschodzących wiąże się 
z większym ryzykiem (w szczególności prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niż inwestycje w aktywa z rynków krajów 
rozwiniętych. Kursy walut oraz ceny papierów wartościo-
wych lub innych aktywów na rynkach wschodzących mogą 
cechować się dużą zmiennością. Zmiany tych cen są powo-
dowane zmianami stóp procentowych, zmianami równowagi 
popytu i podaży, prowadzoną polityką handlową, podatkową 
lub monetarną, jak i zdarzeniami politycznymi i gospodar-
czymi o randze międzynarodowej.  Ponadto rynki w krajach 
wschodzących często charakteryzują się obniżoną płynnością 
(relatywnie niższymi obrotami na lokalnych rynkach papierów 
wartościowych).
k)	 ryzyko związane z zawieraniem umów, których przed-
miotem są Instrumenty Pochodne
Ryzyko zawierania umów mających za przedmiot Instrumenty 
Pochodne obejmuje: ryzyko niewłaściwego zabezpieczenia 
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pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewłaściwy 
instrument zabezpieczający lub niewłaściwie go użyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia może 
przynieść straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez 
Subfundusz błędnych modeli wyceny instrumentów finan-
sowych lub użycia błędnych danych wejściowych, co może 
spowodować wykazanie wyceny instrumentów finansowych 
w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlającej ich wartości 
rynkowej; skutkowałoby to przejściowym zaniżeniem lub 
zawyżeniem wartości Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu); 
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpiecza-
jącej (z powodu błędnej oceny zależności pomiędzy pozycją 
zabezpieczaną a instrumentem zabezpieczającym, w szczegól-
ności wynikającą ze zmiany wielkości pozycji zabezpieczanej); 
ryzyko braku płynności koniecznej do zawarcia transakcji jed-
nocześnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczających. 
Zawarcie umowy mającej za przedmiot Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne wiąże się dodatkowo z ryzykiem kon-
trahenta (kontrahent może nie być zdolny do terminowego 
wywiązania się w pełni z warunków zawartej umowy mającej 
za przedmiot Instrument Pochodny).
l)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfela 
oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko płyn-
ności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związa-
ne z zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania 
decyzji inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  
spełniających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, in-
tegrację odpowiednich czynników środowiskowych, społecz-
nych oraz związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, 
S - społecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).
Proces oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu 
analizy inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowisko-
wych, społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych 
dla strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu 
kryteriami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu 
indeksu, jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 

w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.14.4.2	opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy również 
wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej stopy 
zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty podatku 
dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika wielkość 
stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz umów nie 
niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne opisane 
w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał transakcji 
na warunkach szczególnych, które powodowałyby wzrost 
ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji innym 
podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
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został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo 
przejmujące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki to-
warzystwa będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą 
wejścia w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego 
z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający 
z UE może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie 
jego spraw. Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarzą-
dzającego z UE. Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie i 
prowadzenie spraw Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki 
wynikające z umowy o przekazanie zarządzającemu z UE 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, z dniem 
wejścia w życie tych zmian Statutu. W związku z przejęciem 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Uczestni-
cy mają prawo w okresie od dnia ogłoszenia zmiany Statutu 
Funduszu, do dnia jej wejścia w życie, zażądać odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia opłat 
manipulacyjnych.
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o pro-
wadzenie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, 
w terminie nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie 
wykonuje obowiązków określonych w umowie o prowadzenie 
rejestru aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: 
Fundusz wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym 
Komisję; Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić 
w terminie krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia 
likwidacji lub ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz 
niezwłocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania sześciomiesięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana 
depozytariusza jest dokonywana w sposób zapewniający 
nieprzerwane wykonywanie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany pod-
miotów obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta 
Transferowego. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innymi 

funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym.
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy 
od dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu na 
decyzję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Fundu-
szu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać 
opodatkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.14.5	 Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej o której mowa 
w art. 6 Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającego dy-
rektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w 
odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących 
prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, 
przejrzystości i nadzoru.
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3.14.6	 Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także 
zalecany okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych 
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz 
zalecany okres utrzymywania określone w Kluczowych 
Informacjach mogą się różnić od informacji zamieszczonych 
poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 4 lata, oczekują 
zysków wyższych niż w przypadku depozytów bankowych oraz 
akceptują średnio niską klasę ryzyka Subfunduszu związaną 
z inwestycjami w obligacje wysokodochodowe emitowane 
w dowolnym miejscu na świecie przez spółki, na których ciąży 
ryzyko zdolności do pełnej realizacji zobowiązań (dla rynków 
instrumentów wysokodochodowych ratingi kształtują się na 
poziomie od BB+ do CCC), a także akceptują średnie ryzyko 
zmian kursu złotego do innych walut, w szczególności do Euro. 

3.14.7	 Informacje o wysokości opłat i prowi-
zji związanych z uczestnictwem w Subfunduszu, 
sposobie ich naliczania i pobierania oraz o kosztach 
obciążających Subfundusz

3.14.7.1	wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 10 Rozdziału XIV Części II Statutu.

3.14.7.2	wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Globalnego 
Długu Korporacyjnego za rok 2022 wynosił:
– 2,13% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
– 1,00% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
– 0,61% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
– 1,37% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K,
– 0,61% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
– 0,90% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
– 0,65% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych 
bezpośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu 
w średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 

Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: koszty 
transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, podatki 
związane z nabyciem lub zbyciem składników portfela, odsetki 
z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, świadczenia 
wynikające z realizacji umów, których przedmiotem są instru-
menty pochodne, opłaty związane z nabyciem lub odkupie-
niem Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty ponoszone bezpo-
średnio przez Uczestnika oraz wartość usług dodatkowych.

3.14.7.3	wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
–	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A;
–	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze 

zbywaniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie 
dla danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania 
Jednostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfun-
dusz. Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom 
w Punktach Obsługi Funduszu oraz na stronie www.
gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest 
udostępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Fundu-
szu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamienia-
nych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony 
jest z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna 
w Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jest od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym.
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–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty 
Dystrybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: pra-
cownicy Towarzystwa, pracownicy Agenta Transferowego, 
pracownicy i agenci Dystrybutora, pracownicy Depozyta-
riusza, pracownicy akcjonariuszy Towarzystwa, akcjona-
riusze Towarzystwa, w wyjątkowych sytuacjach osoby, 
których reklamacje zostały uwzględnione przez Fundusz, 
określone grupy osób w czasie kampanii promocyjnej, 
Uczestnicy, z którymi Towarzystwo zawarło umowę 
określającą dodatkowe uprawnienie Uczestnika w postaci 
Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestnikami PPE lub 
PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu z poszcze-
gólnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez po-
bierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem tej opłaty 
w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat bądź Umów 
Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii promocyjnej oraz 
wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obowiązującej w okresie 
akcji promocyjnej Towarzystwo lub Dystrybutor ogłoszą 
odpowiednio na stronie internetowej www.gstfi.pl lub 
w sposób przyjęty u Dystrybutora w zakresie komunikacji 
z klientami, lub poinformują osoby, do których adresowana 
jest kampania promocyjna, telefonicznie bądź listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z 
odkupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.14.7.4	wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Nie dotyczy – Towarzystwo nie pobiera opłaty zmiennej uza-
leżnionej od wyników Subfunduszu.

3.14.7.5	wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 

tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfundu-
szem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie nali-
czonej od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie większej 
niż kwota stanowiąca w skali roku równowartość podanego 
procenta Wartości Aktywów Netto Subfunduszu: dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A – 1,66%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A1 – 1,56%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 
1%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 0,80%, dla Jedno-
stek Uczestnictwa kategorii I – 1,86%, dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii K – 1,10%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
P – 1,66%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,70%, 
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 0,9%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii U – 1,00%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii W – 0,52%.
Zgodnie z warunkami powołania Goldman Sachs Asset 
Management B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty fun-
dusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni 
wypłaca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną opłatę 
za zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów netto 
subfunduszu Goldman Sachs Global High Yield (Former NN) 
w wysokości 0,72% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy 
I, 0,50% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy N, 1,00% w 
przypadku tytułów uczestnictwa Klasy P, 0,60% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy R, 0,72% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy S. 1,50% w przypadku tytułów uczestnic-
twa Klasy X, 1,50% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy 
Y, do tytułów uczestnictwa Klasy Z oraz Klasy Zz nie została 
przypisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce Goldman 
Sachs Asset Management B.V. nakłada i pobiera specjalną 
opłatę za zarządzanie bezpośrednio od uczestnika funduszu 
na podstawie postanowień specjalnej umowy. Aktywa Sub-
funduszu nie będą lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z ani 
Klasy Zz. Opłata podlega zapłacie co miesiąc z dołu.

3.14.7.6	wskazanie istniejących umów lub porozumień, 
na podstawie których koszty działalności Subfunduszu 
bezpośrednio lub pośrednio są rozdzielane między Sub-
fundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wska-
zanie usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu tych 
usług na wysokość prowizji pobieranych przez podmiot 
prowadzący działalność maklerską oraz na wysokość wy-
nagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.14.8	 Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym

3.14.8.1	Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na koniec 
ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością zaprezen-
towaną w zbadanym przez biegłego rewidenta sprawoz-
daniu finansowym Funduszu, odrębnie dla każdej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
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3.14.8.2	Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5 
i 10 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza 
się, dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa 
na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku 
obrotowego poprzedzającego okres, dla którego jest 
dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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3.14.8.3	jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i polity-
kę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzorcem” 
(benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także informacji 
o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały miejsce
Subfundusz nie określił wzorca służącego do oceny efektyw-
ności inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, odzwierciedlające-
go zachowanie się zmiennych rynkowych.
Do dnia 1 stycznia 2013 r. wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 67,5% Barclays Capital US High Yield 2% issuer capped 
+ 27,5% Barclays Capital Pan-European High Yield 2% issuer 
capped + 5% WIBID O/N.
Do dnia 30 czerwca 2010 r. wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 67,5% Barclays Capital US High Yield 2% issuer capped 
(w PLN) + 27,5% Barclays Capital Pan-European High Yield 2% 
issuer capped (w PLN) + 5% WIBID O/N.
Do dnia 31 grudnia 2009 r. wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 95% Barclays Capital (dawniej: Lehman Brothers) Global 
High Yield Hedged Index (w PLN)+ 5% WIBID O/N.

3.14.8.4	informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.14.8.2
Nie dotyczy 

3.14.8.5	zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.
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Rozdział III.15

skreślony

Rozdział III.16

skreślony
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Rozdział III.17

skreślony

Rozdział III.18
Goldman Sachs Subfundusz Multi Factor

3.18.1	 Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
różnych kategorii zbywanych przez Fundusz
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A, A1, F, K, S, T, U i W. Zgodnie ze 
Statutem, w ramach Subfunduszu mogą być zbywane również 
Jednostki Uczestnictwa kategorii E i P. 

3.18.2	 skreślony

3.18.3	 Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfun-
duszu

3.18.3.1	wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 
inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa funduszu zagranicznego Goldman Sachs 
Multi Asset Factor Opportunities wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV). 
Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 
stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Multi Asset Factor 
Opportunities wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs 
Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym 
kapitale (SICAV) –  co najmniej 70% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu; dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 
1) lub 2) Części XVIII Statutu, w tym w szczególności krótko-
terminowe papiery wartościowe emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski 
– od 0% do 20% wartości Aktywów Subfunduszu; depozyty – od 
0% do 20% wartości Aktywów Subfunduszu.
Celem Goldman Sachs Multi Asset Factor Opportunities jest 
zapewnienie długoterminowego wzrostu wartości kapitału 
poprzez inwestycje w zestaw czynników (takich jak dynamika, 
wartość, czynnik „carry” i zmienność), które są osiągane przy 
zastosowaniu uregulowanych strategii przyjmujących zarów-
no długie, jak i krótkie pozycje. Goldman Sachs Multi Asset 
Factor Opportunities dąży do osiągnięcia swojego celu inwe-
stycyjnego wykorzystując przede wszystkim długie i krótkie 
finansowe instrumenty pochodne w stosunku do szerokiego 
zakresu klas aktywów, takich jak akcje, instrumenty o stałym 
dochodzie, waluty i indeksy towarów. Goldman Sachs Multi 
Asset Factor Opportunities może również wykorzystywać 
instrumenty pochodne w celu zabezpieczenia.
Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman Sachs 
Multi Asset Factor Opportunities opisane są w § 6 Rozdziału 
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XVIII Części II Statutu. Dozwolone inwestycje oraz ogranicze-
nia inwestycyjne funduszu zagranicznego Goldman Sachs 
Funds III otwarty fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale 
(SICAV) wspólne dla wszystkich wyodrębnionych w jego 
ramach subfunduszy opisane są w § 7-8 Rozdziału XVIII Części 
II Statutu.

3.18.3.2	zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, jest 
wzrost wartości aktywów Subfunduszu w długim horyzoncie 
inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą inwestowane 
przede wszystkim w tytuły uczestnictwa subfunduszu Gold-
man Sachs Multi Asset Factor Opportunities wyodrębnione-
go w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz będzie 
inwestował również w dłużne papiery wartościowe i Instru-
menty Rynku Pieniężnego, głównie emitowane, poręczone 
lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank 
Polski.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub in-
strumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obligacji 
zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; dla 
depozytów: oprocentowanie depozytów, wiarygodność banku; 
dla innych instrumentów finansowych: możliwość efektyw-
niejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efektyw-
niejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek 
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związane-
go z danym instrumentem finansowym.

3.18.3.3	jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.18.3.4	jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Ze względu na dużą zmienność cen instrumentów finanso-
wych, w które Subfundusz lokuje Aktywa, wartość Aktywów 
netto portfela inwestycyjnego może ulegać istotnym zmia-
nom.

3.18.3.5	jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go związanego ze zmianą kursów walut w związku z loka-
tami Subfunduszu, zawierać umowy mające za przedmiot 
Instrumenty Pochodne, w tym umowy mające za przedmiot 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, pod warunkiem 
że zawarcie umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym 
Subfunduszu. Instrumenty Pochodne, w tym Niewystanda-
ryzowane Instrumenty Pochodne, mogą być transakcjami 
terminowymi (futures lub forward) lub opcjami, w których 
instrumentami bazowymi są kursy walut, lub też swapami 
walutowymi.
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały 
się do realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały 
jej ryzyko.
Do 100% Aktywów Subfunduszu może być zainwestowane 
w tytuły uczestnictwa Goldman Sachs Multi Asset Factor Op-
portunities wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds 
III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV), który może dla realizacji swych celów inwestycyjnych 
korzystać z finansowych instrumentów pochodnych. 

3.18.3.6	jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.18.4	 Opis ryzyka inwestycyjnego związanego 
z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfun-
duszu, w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką 
inwestycyjną Subfunduszu

3.18.4.1	opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strate-
gii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określonym 
obszarze geograficznym, w określonej branży lub sektorze 
gospodarczym albo w odniesieniu do określonej kategorii 
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfundu-
szu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić od 
poziomu ryzyka wskazanego poniżej. 
Uczestnicy akceptują średnio niską klasę ryzyka Subfundu-
szu wynikającą z inwestycji większości środków Subfunduszu 
w tytuły uczestnictwa funduszu zagranicznego mogącego 
inwestować część aktywów w ryzykowne klasy aktywów (akcje, 
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surowce, nieruchomości). Uczestnicy używający waluty pol-
skiej jako waluty odniesienia akceptują średni poziom ryzyka 
walutowego. Z inwestycjami Subfunduszu wiążą się następu-
jące rodzaje ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów net-
to portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi 
zmianami cen instrumentów będących przedmiotem lokat 
Subfunduszu na rynkach finansowych.
Inwestowanie do 100% Aktywów w tytuły uczestnictwa 
Goldman Sachs Multi Asset Factor Opportunities wiąże się z 
koniecznością poniesienia ryzyka wynikającego z działal-
nością Goldman Sachs Multi Asset Factor Opportunities wy-
odrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego 
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).
Dla Subfunduszu głównymi elementami ryzyka rynkowego są: 
ryzyko rynku akcji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu 
walutowego. 
Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartości Aktywów 
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen 
akcji. Na ryzyko rynku akcji składają się: ryzyko systematycz-
ne całego rynku akcji, ryzyko branżowe i ryzyko specyficzne 
konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzależnio-
ne w dużym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wpływ 
na nie mają m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom 
deficytu budżetowego i handlowego, wielkość popytu kon-
sumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokość stóp procentowych 
i kursów walutowych, poziom inflacji, ceny surowców i zmiany 
cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszająca się sytuacja 
makroekonomiczna negatywnie wpływa na ceny akcji. Ryzyko 
branżowe polega na tym, że akcje spółek, w które inwestuje 
Subfundusz są poddane ryzyku branży, w której działają. 
W szczególności dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku 
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branży 
i zmian technologicznych. Ryzyko specyficzne związane jest 
z inwestowaniem w akcje poszczególnych emitentów. Wpływ 
na nie mają m.in. wyniki finansowe emitenta, polityka dywi-
dendowa, poziom ładu korporacyjnego, jakość pracy zarządu, 
decyzje o zmianie strategii lub modelu biznesowego spółki, 
konflikty w akcjonariacie, poziom zadłużenia, zdarzenia lo-
sowe dotyczące konkretnej spółki. Subfundusz poprzez dywer-
syfikację dąży do ograniczenia ryzyka specyficznego poszcze-
gólnych spółek. W akcje jednej spółki Subfundusz inwestuje 
nie więcej niż 10% aktywów. 
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą ryn-
kowych stóp procentowych. Zależność cen instrumentów 
dłużnych od rynkowych stóp procentowych jest odwrot-
na tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stóp procentowych 
ceny instrumentów dłużnych spadają, a wraz ze spadkiem 
rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów dłużnych 
rosną. Ryzyko stopy procentowej zależy od czasu do wykupu 
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej 
i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyższe jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy 
procentowej jest także większe dla instrumentów o stałym 
oprocentowaniu. Ponadto, im niższa stopa odsetkowa i stopa 

dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy pro-
centowej. Źródłami ryzyka stopy procentowej są m.in. wzrost 
inflacji (bieżącej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju 
gospodarczego generujące ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-
dek stopy oszczędności w gospodarce, negatywna ocena przez 
inwestorów przyszłej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stóp 
procentowych w innych krajach.
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko nie-
dotrzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej 
i ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzy-
kiem niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunków kontraktów finansowych przez emitentów 
instrumentów dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na 
niespłaceniu przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytu-
łu wyemitowanych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane obniże-
niem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub poszczegól-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje 
(agencje) ratingowe.
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości 
aktywów netto funduszu inwestycyjnego spowodowane 
zmianami rozpiętości kredytowej dla danej emisji, czyli 
różnicy między rentownością danego instrumentu dłużnego 
a rentownością instrumentów dłużnych emitowanych przez 
państwo. Rozpiętość ta (spread kredytowy) rośnie w przy-
padku gorszej oceny zdolności kredytowych emitenta przez 
uczestników rynku wtórnego powodując spadek wartości da-
nego dłużnego papieru wartościowego. Ocena ta może, choć 
nie musi, mieć związek ze zmianą obniżenia oceny kredytowej 
przez instytucję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez 
inwestowanie części dłużnej portfela głównie w instrumenty 
dłużne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa. 
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne 
i korporacyjne wiążą się z wyższym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzależnionym od wiarygodności kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub 
w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzy-
kiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji 
lub nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując 
partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich 
standardy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko 
ponoszone przez uczestników Subfunduszu można określić 
jako niskie.
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d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko kursu walutowego określa się jako ryzyko zmiany 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą 
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost 
wartości walut obcych, w których notowane są aktywa znaj-
dujące się w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartości 
tych aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości walut obcych, 
w których notowane są aktywa znajdujące się w portfelu 
Subfunduszu, powoduje spadek wartości tych aktywów w PLN. 
Uczestnicy używający waluty polskiej jako waluty odniesie-
nia akceptują średni poziom ryzyka walutowego wynikający 
z tego, że subfundusz Goldman Sachs Multi Asset Factor 
Opportunities stosuje mechanizm częściowego zabezpie-
czenia (hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do 
dolara amerykańskiego. 
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz inwestuje do 100% wartości Aktywów w tytuły 
uczestnictwa Goldman Sachs Multi Asset Factor Opportuni-
ties, który ogranicza ryzyko związane z koncentracją aktywów 
lub rynków, poprzez zastosowanie elastycznego podejścia 
inwestycyjnego mającego na celu dostosowanie się do szybko 
zmieniającej się sytuacji na rynku, czego wynikiem jest  doko-
nywanie lokat w aktywa tradycyjne (takie jak: akcje, obligacje 
i środki pieniężne) oraz stosowanie bardziej złożonych strate-
gii inwestycyjnych (np. techniki wykorzystujące instrumenty 
pochodne, surowce, nieruchomości ), co skutkuje powstaniem 
zróżnicowanego portfela. 
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 
ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
i)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządzających 
Subfunduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim rynku 
finansowym. Ryzyko to może wynikać m.in. z odmiennych re-
gulacji biznesowych, prawnych lub podatkowych. W przypadku 
Subfunduszu ryzyko to jest ograniczone dzięki inwestowaniu 

w tytuły uczestnictwa wskazanego funduszu zagranicznego 
zarządzanego przez Goldman Sachs Asset Management B.V. 
– wyspecjalizowaną firmę zarządzającą posiadającą odpo-
wiednie doświadczenie, środki techniczne oraz zasoby ludzikie 
niezbędne przy globalnych inwestycjach na zagranicznych 
rynkach finansowych. 
j)	 ryzyko związane z inwestycjami na rynkach wschodzą-
cych
Inwestowanie w aktywa z rynków wschodzących wiąże się 
z większym ryzykiem (w szczególności prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niż inwestycje w aktywa z rynków krajów 
rozwiniętych. Kursy walut oraz ceny papierów wartościo-
wych lub innych aktywów na rynkach wschodzących mogą 
cechować się dużą zmiennością. Zmiany tych cen są powo-
dowane zmianami stóp procentowych, zmianami równowagi 
popytu i podaży, prowadzoną polityką handlową, podatkową 
lub monetarną, jak i zdarzeniami politycznymi i gospodar-
czymi o randze międzynarodowej.  Ponadto rynki w krajach 
wschodzących często charakteryzują się obniżoną płynnością 
(relatywnie niższymi obrotami  na lokalnych rynkach papie-
rów wartościowych).
k)	 ryzyko związane z zawieraniem umów, których przed-
miotem są Instrumenty Pochodne
Ryzyko zawierania umów mających za przedmiot Instrumenty 
Pochodne obejmuje: ryzyko niewłaściwego zabezpieczenia 
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewłaściwy 
instrument zabezpieczający lub niewłaściwie go użyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia może 
przynieść straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez 
Subfundusz błędnych modeli wyceny instrumentów finan-
sowych lub użycia błędnych danych wejściowych, co może 
spowodować wykazanie wyceny instrumentów finansowych 
w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlającej ich wartości 
rynkowej; skutkowałoby to przejściowym zaniżeniem lub 
zawyżeniem wartości Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu); 
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpiecza-
jącej (z powodu błędnej oceny zależności pomiędzy pozycją 
zabezpieczaną a instrumentem zabezpieczającym, w szczegól-
ności wynikającą ze zmiany wielkości pozycji zabezpieczanej); 
ryzyko braku płynności koniecznej do zawarcia transakcji jed-
nocześnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczających. 
Zawarcie umowy mającej za przedmiot Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne wiąże się dodatkowo z ryzykiem kon-
trahenta (kontrahent może nie być zdolny do terminowego 
wywiązania się w pełni z warunków zawartej umowy mającej 
za przedmiot Instrument Pochodny).
l)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfela 
oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko płyn-
ności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związa-
ne z zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania 
decyzji inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  
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spełniających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, in-
tegrację odpowiednich czynników środowiskowych, społecz-
nych oraz związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, 
S - społecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).
Proces oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu 
analizy inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowisko-
wych, społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych 
dla strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu 
kryteriami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu 
indeksu, jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 
w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.18.4.2	opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy rów-
nież wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej 
stopy zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty 
podatku dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika 
wielkość stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz 
umów nie niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne 
opisane w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał 
transakcji na warunkach szczególnych, które powodowałyby 
wzrost ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji 
innym podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-

czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo 
przejmujące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki to-
warzystwa będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą 
wejścia w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego 
z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z za-
rządzającym z UE prowadzącym działalność na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez 
Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, 
zarządzający z UE może przejąć zarządzanie Funduszem i pro-
wadzenie jego spraw. Przejęcie zarządzania wymaga zmiany 
Statutu Funduszu w części wskazującej firmę, siedzibę i adres 
zarządzającego z UE. Zarządzający z UE przejmujący zarzą-
dzanie i prowadzenie spraw Funduszu  wstępuje w prawa 
i obowiązki wynikające z umowy o przekazanie zarządzające-
mu z UE zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, 
z dniem wejścia w życie tych zmian Statutu. W związku z 
przejęciem zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw 
Uczestnicy mają prawo w okresie od dnia ogłoszenia zmiany 
Statutu Funduszu, do dnia jej wejścia w życie, zażądać od-
kupienia Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia 
opłat manipulacyjnych.
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– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o pro-
wadzenie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, 
w terminie nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie 
wykonuje obowiązków określonych w umowie o prowadzenie 
rejestru aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: 
Fundusz wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym 
Komisję; Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić 
w terminie krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia 
likwidacji lub ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz 
niezwłocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania sześciomiesięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana 
depozytariusza jest dokonywana w sposób zapewniający 
nieprzerwane wykonywanie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany pod-
miotów obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta 
Transferowego. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innymi 
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym.
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy 
od dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu na 
decyzję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Fundu-
szu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 

osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać 
opodatkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.18.5	 Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej o której mowa 
w art. 6 Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającego dy-
rektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w 
odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących 
prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, 
przejrzystości i nadzoru

3.18.6	 Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także 
zalecany okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych 
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz 
zalecany okres utrzymywania określone w Kluczowych 
Informacjach mogą się różnić od informacji zamieszczonych 
poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 5 lat, oczekują 
zysków wyższych niż w przypadku depozytów bankowch oraz 
akceptują średnio niską klasę ryzyka Subfunduszu związaną 
z inwestycjami w tytuły uczestnictwa funduszu zagranicznego 
inwestującego część aktywów w ryzykowne klasy aktywów, 
a także akceptują średnie ryzyko zmian kursu złotego w sto-
sunku do innych walut, w szczególności do Euro. 

3.18.7	 Informacje o wysokości opłat i prowi-
zji związanych z uczestnictwem w Subfunduszu, 
sposobie ich naliczania i pobierania oraz o kosztach 
obciążających Subfundusz

3.18.7.1	wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
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stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 10 Rozdziału XVIII Części II Statutu.

3.18.7.2	wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Multi Factor 
za rok 2022 wynosił:
– 2,04% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
– 0,82% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
– 1,45% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K,
– 0,63% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
– 1,11% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
– 0,85% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych 
bezpośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu 
w średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 
Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: koszty 
transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, podatki 
związane z nabyciem lub zbyciem składników portfela, odsetki 
z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, świadczenia 
wynikające z realizacji umów, których przedmiotem są instru-
menty pochodne, opłaty związane z nabyciem lub odkupieniem 
Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty ponoszone bezpośrednio 
przez Uczestnika oraz wartość usług dodatkowych.

3.18.7.3	wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
–	 3% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A;
–	 3% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze 

zbywaniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie 
dla danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania 
Jednostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfun-
dusz. Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom 
w Punktach Obsługi Funduszu oraz na stronie www.
gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest 
udostępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Fundu-
szu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 

Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamienia-
nych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony 
jest z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna 
w Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jest od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym.

–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty 
Dystrybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: 
pracownicy Towarzystwa, pracownicy Agenta Transfe-
rowego, pracownicy i agenci Dystrybutora, pracownicy 
Depozytariusza, pracownicy akcjonariuszy Towarzystwa, 
akcjonariusze Towarzystwa, w wyjątkowych sytuacjach 
osoby, których reklamacje zostały uwzględnione przez 
Fundusz, określone grupy osób w czasie kampanii promo-
cyjnej, Uczestnicy, z którymi Towarzystwo zawarło umowę 
określającą dodatkowe uprawnienie Uczestnika w postaci 
Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestnikami PPE lub 
PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu z poszcze-
gólnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez 
pobierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem 
tej opłaty w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat 
bądź Umów Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii 
promocyjnej oraz wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obo-
wiązującej w okresie akcji promocyjnej Towarzystwo lub 
Dystrybutor ogłoszą odpowiednio na stronie interneto-
wej www.gstfi.pl lub w sposób przyjęty u Dystrybutora 
w zakresie komunikacji z klientami, lub poinformują 
osoby, do których adresowana jest kampania promocyjna, 
telefonicznie bądź listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
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z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.18.7.4	wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Nie dotyczy – Towarzystwo nie pobiera opłaty zmiennej uza-
leżnionej od wyników Subfunduszu.

3.18.7.5	wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfun-
duszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie 
naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie 
większej niż kwota stanowiąca w skali roku równowartość po-
danego procenta Wartości Aktywów Netto Subfunduszu: dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A1 – 1,75%, dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii E – 1,2%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F 
– 0,80%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,00%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 2,00%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii S – 0,70%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii T – 1,1%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 
0,90%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,58%.
Zgodnie z warunkami powołania, Goldman Sachs Asset 
Management B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty fun-
dusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni 
wypłaca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną opłatę 
za zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów netto 
subfunduszu, w wysokości 0,60% w przypadku tytułów uczest-
nictwa Klasy I, 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy 
N, 1,20% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy P, 0,60% w 
przypadku tytułów uczestnictwa klasy R, 0,60% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy S, 0,60% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy U, 2,00% w przypadku tytułów uczestnic-
twa Klasy X, do tytułów uczestnictwa Klasy Z oraz Klasy Zz 
nie została przypisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce 
Goldman Sachs Asset Management B.V. nakłada i pobiera spe-
cjalną opłatę za zarządzanie bezpośrednio od uczestnika fun-
duszu na podstawie postanowień specjalnej umowy. Aktywa 
Subfunduszu nie będą lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z 
ani Klasy Zz. Opłata podlega zapłacie co miesiąc z dołu.

3.18.7.6	wskazanie istniejących umów lub porozumień, na 

podstawie których koszty działalności Subfunduszu bez-
pośrednio lub pośrednio są rozdzielane między Subfun-
dusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie 
usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu tych usług na 
wysokość prowizji pobieranych przez podmiot prowadzący 
działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.18.8	 Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym

3.18.8.1	Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na 
koniec ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością 
zaprezentowaną w zbadanym przez biegłego rewiden-
ta sprawozdaniu finansowym Funduszu, odrębnie dla 
każdej kategorii Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
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3.18.8.2	Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5 i 
10 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu obli-
cza się, dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa 
na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku 
obrotowego poprzedzającego okres, dla którego jest 
dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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3.18.8.3	jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i polity-
kę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzorcem” 
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(benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także informacji 
o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały miejsce
Subfundusz nie określił wzorca służącego do oceny efektyw-
ności inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, odzwierciedlające-
go zachowanie się zmiennych rynkowych.
Do dnia 1 stycznia 2013 r. wzorzec (benchmark) był następu-
jący: 95% MSCI (AC) World (Net) Index + 5% WIBID O/N.
Do dnia 6 lipca 2011 r. wzorzec (benchmark) był następujący: 
95% MSCI (AC) World (Net) Index (w PLN) + 5%WIBID O/N. 

3.18.8.4	informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.18.8.2
Nie dotyczy 

3.18.8.5	zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.

Rozdział III.19
Goldman Sachs Subfundusz Konserwatywny 
Plus

3.19.1	 Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
różnych kategorii zbywanych przez Fundusz
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jednostek 
Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego Prospektu, 
w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki Uczestnictwa 
kategorii A, A1, F, S, T, U i W. Zgodnie ze Statutem, w ramach 
Subfunduszu mogą być zbywane również Jednostki Uczestnic-
twa kategorii E, I, K i P. 

3.19.2	 skreślony

3.19.3	 Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfun-
duszu

3.19.3.1	wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 
inwestowanie Aktywów Subfunduszu głównie w krótkoter-
minowe instrumenty dłużne emitowane przede wszystkim 
przez Skarb Państwa oraz depozyty. 
Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie stoso-
wał następujące zasady dywersyfikacji lokat: dłużne papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, spełniające 
warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) lub 2) Części I Statutu, 
w tym w szczególności krótkoterminowe papiery wartościowe 
emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb Pań-
stwa lub Narodowy Bank Polski, oraz depozyty – co najmniej 
70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Fundusz nie 
będzie dokonywał lokat Aktywów Subfunduszu w akcje, prawa 
do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozy-
towe i obligacje zamienne, spełniające warunki określone w § 
9 ust. 4 pkt 1) lub 2) Części I Statutu.
Fundusz może inwestować Aktywa Subfunduszu w inne 
instrumenty finansowe określone w § 5 Rozdziału XIX Części II 
Statutu, przy zachowaniu przewidzianych limitów. 
Fundusz może lokować ponad 35% wartości Aktywów Sub-
funduszu w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez Skarb Państwa.

3.19.3.2	zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Subfun-
dusz, jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w średnim 
horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz będzie inwestował 
w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężne-
go, głównie emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski oraz depozyty.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
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zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub in-
strumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obligacji 
zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; dla 
jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych i tytułów 
uczestnictwa: możliwość efektywniejszej dywersyfikacji lokat 
Funduszu, możliwość efektywniejszej realizacji celu inwesty-
cyjnego Funduszu, adekwatność polityki inwestycyjnej fundu-
szu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub 
instytucji wspólnego inwestowania do polityki inwestycyjnej 
Funduszu; dla depozytów: oprocentowanie depozytów, wiary-
godność banku; dla Instrumentów Pochodnych, w tym Niewy-
standaryzowanych Instrumentów Pochodnych: adekwatność, 
rozumiana jako zgodność instrumentów bazowych z polityką 
inwestycyjną Funduszu, efektywność, rozumiana jako zgod-
ność zmiany wartości Instrumentu Pochodnego z oczekiwaną 
zmianą wartości instrumentu bazowego, płynność, rozumia-
na jako istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem 
Pochodnym znacznie przewyższającego wielkość transakcji, 
koszt, rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do kosztów ponoszonych w celu 
nabycia instrumentu bazowego, ryzyko kontrahenta, rozumia-
ne jako zdolność kontrahenta do terminowego wywiązania się 
w pełni z warunków zawartej umowy mającej za przedmiot 
Instrument Pochodny; dla innych instrumentów finansowych: 
możliwość efektywniejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, 
możliwość efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego 
Funduszu, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwe-
stycyjnego związanego z danym instrumentem finansowym.

3.19.3.3	jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.19.3.4	jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Zmienność wartości aktywów netto portfela jest niewielka, 
ze względu na specyficzny skład portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu (zdecydowaną większość portfela stanowią 
instrumenty dłużne i środki pieniężne).

3.19.3.5	jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 

niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go lub w celu zapewnienia sprawnego zarządzania portfe-
lem inwestycyjnym, zawierać umowy mające za przedmiot 
instrumenty pochodne, w tym umowy mające za przedmiot 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, pod warunkiem 
że zawarcie umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym 
Subfunduszu.
Przy zastosowaniu limitów inwestycyjnych określonych w Sta-
tucie, Fundusz jest obowiązany uwzględniać wartość papierów 
wartościowych i Instrumentów Rynku Pieniężnego stanowią-
cych bazę instrumentów pochodnych (nie dotyczy to instru-
mentów pochodnych, których bazę stanowią indeksy).
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały 
się do realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały 
jej ryzyko. 

3.19.3.6	jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.19.4	 Opis ryzyka inwestycyjnego związanego 
z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfun-
duszu, w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką 
inwestycyjną Subfunduszu

3.19.4.1	opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strate-
gii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określonym 
obszarze geograficznym, w określonej branży lub sektorze 
gospodarczym albo w odniesieniu do określonej kategorii 
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-
duszu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić 
od poziomu ryzyka wskazanego poniżej.
Uczestnicy akceptują niską (a w przypadku jednostek uczest-
nictwa kategorii T – najniższą) klasę ryzyka Subfunduszu 
wynikającą z inwestycji środków Subfunduszu głównie w krót-
koterminowe dłużne instrumenty finansowe oraz depozyty. 
Z inwestycjami Subfunduszu wiążą się następujące rodzaje 
ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów net-
to portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi 
zmianami cen instrumentów będących przedmiotem lokat 
Subfunduszu na rynkach finansowych.
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Dla Subfunduszu głównym elementem ryzyka rynkowego 
jest ryzyko stopy procentowej.
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą ryn-
kowych stóp procentowych. Zależność cen instrumentów 
dłużnych od rynkowych stóp procentowych jest odwrot-
na tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stóp procentowych 
ceny instrumentów dłużnych spadają, a wraz ze spadkiem 
rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów dłużnych 
rosną. Ryzyko stopy procentowej zależy od czasu do wykupu 
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej 
i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyższe jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy 
procentowej jest także większe dla instrumentów o stałym 
oprocentowaniu. Ponadto, im niższa stopa odsetkowa i stopa 
dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy pro-
centowej. Źródłami ryzyka stopy procentowej są m.in. wzrost 
inflacji (bieżącej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju 
gospodarczego generujące ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-
dek stopy oszczędności w gospodarce, negatywna ocena przez 
inwestorów przyszłej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stóp 
procentowych w innych krajach.
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko nie-
dotrzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej 
i ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzy-
kiem niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunków kontraktów finansowych przez emitentów 
instrumentów dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na 
niespłaceniu przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytu-
łu wyemitowanych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane obniże-
niem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub poszczegól-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje 
(agencje) ratingowe.
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości akty-
wów netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami 
rozpiętości kredytowej dla danej emisji, czyli różnicy między 
rentownością danego instrumentu dłużnego a rentowno-
ścią instrumentów dłużnych emitowanych przez państwo. 
Rozpiętość ta (spread kredytowy) rośnie w przypadku gorszej 
oceny zdolności kredytowych emitenta przez uczestników 
rynku wtórnego powodując spadek wartości danego dłużnego 
papieru wartościowego. Ocena ta może, choć nie musi, mieć 
związek ze zmianą obniżenia oceny kredytowej przez instytu-
cję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez 
inwestowanie środków głównie w instrumenty dłużne emi-
towane lub gwarantowane przez Skarb Państwa. Inwestycje 
w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i korpo-
racyjne wiążą się z wyższym poziomem ryzyka kredytowego, 
uzależnionym od wiarygodności kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub 

w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzy-
kiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji 
lub nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując 
partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich 
standardy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko 
ponoszone przez uczestników Subfunduszu można określić 
jako niskie.
d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko kursu walutowego określa się jako ryzyko zmiany 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą 
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost 
wartości walut obcych, w których notowane są aktywa znaj-
dujące się w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartości 
tych aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości walut obcych, 
w których notowane są aktywa znajdujące się w portfelu 
Subfunduszu, powoduje spadek wartości tych aktywów w PLN. 
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka walutowego poprzez 
inwestowanie głównie w instrumenty denominowane w walu-
cie polskiej. Ewentualna ekspozycja walutowa Subfunduszu, 
wynikająca z inwestycji w zagraniczne papiery wartościowe i/
lub  instrumenty rynku pieniężnego, może być również ograni-
czana za pomocą walutowych instrumentów pochodnych.
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim. 
Sytacja na polskim rynku finansowym szczególnie zatem od-
działuje na wartość i płynność aktywów Subfunduszu. Istotne 
wahania cen rynkowych poszczególnych instrumentów finan-
sowych mogą powodować wahania Wartości Aktywów Netto 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu.
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 
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ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
i)	 ryzyko związane z inwestycjami na rynkach wschodzą-
cych
Inwestowanie w aktywa z rynków wschodzących wiąże się 
z większym ryzykiem (w szczególności prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niż inwestycje w aktywa z rynków krajów 
rozwiniętych. Kursy walut oraz ceny papierów wartościo-
wych lub innych aktywów na rynkach wschodzących mogą 
cechować się dużą zmiennością. Zmiany tych cen są powo-
dowane zmianami stóp procentowych, zmianami równowagi 
popytu i podaży, prowadzoną polityką handlową, podatkową 
lub monetarną, jak i zdarzeniami politycznymi i gospodar-
czymi o randze międzynarodowej. Ponadto rynki w krajach 
wschodzących często charakteryzują się obniżoną płynnością 
(relatywnie niższymi obrotami na lokalnych rynkach papierów 
wartościowych).
j)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządzają-
cych Subfunduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim 
rynku finansowym. Ryzyko to może się jednak także objawiać 
istnieniem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub 
podatkowych. Uczestnicy Subfunduszu muszą liczyć się także 
z ryzykiem zmian prawnych dotyczących regulacji, którym 
podlegają emitenci instrumentów finansowych wchodzących 
w skład portfela inwestycyjnego Subfunduszu. Zmiany te 
mogą w szczególności dotyczyć prawa podatkowego, ale także 
uregulowań prawnych dotyczących konieczności uzyskiwa-
nia zezwoleń lub koncesji na prowadzoną przez emitenta 
działalność lub związanych z funkcjonowaniem emitenta jako 
spółki kapitałowej. Subfundusz ogranicza to ryzyko poprzez 
inwestowanie swoich aktywów głównie w krótkoterminowe 
instrumenty dłużne emitowane przede wszystkim przez Skarb 
Państwa.
k)	 ryzyko związane z inwestycjami w instrumenty po-
chodne
Ryzyko zawierania umów mających za przedmiot Instrumenty 
Pochodne obejmuje: ryzyko niewłaściwego zabezpieczenia 
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewłaściwy 
instrument zabezpieczający lub niewłaściwie go użyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia może 
przynieść straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez 
Subfundusz błędnych modeli wyceny instrumentów finan-
sowych lub użycia błędnych danych wejściowych, co może 
spowodować wykazanie wyceny instrumentów finansowych 
w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlającej ich wartości 
rynkowej; skutkowałoby to przejściowym zaniżeniem lub 
zawyżeniem wartości Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu); 
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpiecza-
jącej (z powodu błędnej oceny zależności pomiędzy pozycją 
zabezpieczaną a instrumentem zabezpieczającym, w szczegól-
ności wynikającą ze zmiany wielkości pozycji zabezpieczanej); 
ryzyko braku płynności koniecznej do zawarcia transakcji jed-
nocześnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczających. 
Zawarcie umowy mającej za przedmiot Niewystandaryzowane 

Instrumenty Pochodne wiąże się dodatkowo z ryzykiem kon-
trahenta (kontrahent może nie być zdolny do terminowego 
wywiązania się w pełni z warunków zawartej umowy mającej 
za przedmiot Instrument Pochodny).
l)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfela 
oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko płyn-
ności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związa-
ne z zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania 
decyzji inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  
spełniających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, in-
tegrację odpowiednich czynników środowiskowych, społecz-
nych oraz związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, 
S - społecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).
Proces oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu 
analizy inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowisko-
wych, społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych 
dla strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu 
kryteriami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu 
indeksu, jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 
w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.19.4.2	opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
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opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy również 
wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej stopy 
zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty podatku 
dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika wielkość 
stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz umów nie 
niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne opisane 
w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał transakcji 
na warunkach szczególnych, które powodowałyby wzrost 
ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji innym 
podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo 
przejmujące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki to-
warzystwa będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą 
wejścia w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego 
z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-

spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający 
z UE może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie 
jego spraw. Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarzą-
dzającego z UE. Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie 
i prowadzenie spraw Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki 
wynikające z umowy o przekazanie zarządzającemu z UE 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, z dniem 
wejścia w życie tych zmian Statutu. W związku z przejęciem 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Uczestni-
cy mają prawo w okresie od dnia ogłoszenia zmiany Statutu 
Funduszu, do dnia jej wejścia w życie, zażądać odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia opłat 
manipulacyjnych.
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o pro-
wadzenie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, 
w terminie nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie 
wykonuje obowiązków określonych w umowie o prowadzenie 
rejestru aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: 
Fundusz wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym 
Komisję; Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić 
w terminie krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia 
likwidacji lub ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz 
niezwłocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania sześciomiesięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana 
depozytariusza jest dokonywana w sposób zapewniający 
nieprzerwane wykonywanie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany pod-
miotów obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta 
Transferowego. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innymi 
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym.
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy 
od dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu 
na decyzję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej 
Funduszu.
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c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać 
opodatkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.19.5	 Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz stosuje dźwignię finansową, którą wyraża się jako 
stosunek między ekspozycją AFI Subfunduszu a wartością 
netto jego aktywów. Ekspozycja AFI Subfunduszu obliczana 
jest zgodnie z metodą brutto określoną w art. 7 oraz zgodnie z 
metodą zaangażowania określoną w art. 8 Rozporządzenia De-
legowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 
r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków 
dotyczących prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni 
finansowej, przejrzystości i nadzoru. Subfundusz stosuje 
dźwignię finansową w przypadku inwestycji w instrumenty po-
chodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, na 
zasadach określonych w Statucie. Maksymalny poziom dźwigni 
finansowej nie może przekroczyć 200% Wartość Aktywów Netto 
Subfunduszu.

3.19.6	 Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także 
zalecany okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych 
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz 
zalecany okres utrzymywania określone w Kluczowych 
Informacjach mogą się różnić od informacji zamieszczonych 
poniżej.

Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 1 rok, oczekują 
stabilnych zysków porównywalnych do zysków z depozytów 
bankowych oraz nie akceptują ryzyka związanego z inwesto-
waniem w akcje i akceptują niską (a w przypadku jednostek 
uczestnictwa kategorii T – najniższą) klasę ryzyka Subfundu-
szu związaną z inwestycjami Aktywów Subfunduszu w dłużne 
instrumenty finansowe oraz depozyty.

3.19.7	 Informacje o wysokości opłat i prowi-
zji związanych z uczestnictwem w Subfunduszu, 
sposobie ich naliczania i pobierania oraz o kosztach 
obciążających Subfundusz

3.19.7.1	wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 6 Rozdziału XIX Części II Statutu.

3.19.7.2	wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Konserwatyw-
nego Plus za rok 2022 wynosił:
– 0,53% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
– 0,32% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
– 0,22% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
– 0,48% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych 
bezpośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu 
w średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 
Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: koszty 
transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, podatki 
związane z nabyciem lub zbyciem składników portfela, odsetki 
z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, świadczenia 
wynikające z realizacji umów, których przedmiotem są instru-
menty pochodne, opłaty związane z nabyciem lub odkupieniem 
Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty ponoszone bezpośrednio 
przez Uczestnika oraz wartość usług dodatkowych.

3.19.7.3	wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
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–	 0,5% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jedno-
stek Uczestnictwa kategorii A;

–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze zby-
waniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie 
dla danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania 
Jednostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfun-
dusz. Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom 
w Punktach Obsługi Funduszu oraz na stronie www.
gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamienia-
nych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony 
jest z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna 
w Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jest od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym.

–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty 
Dystrybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: 
pracownicy Towarzystwa, pracownicy Agenta Transfe-
rowego, pracownicy i agenci Dystrybutora, pracownicy 
Depozytariusza, pracownicy akcjonariuszy Towarzystwa, 
akcjonariusze Towarzystwa, w wyjątkowych sytuacjach 
osoby, których reklamacje zostały uwzględnione przez 
Fundusz, określone grupy osób w czasie kampanii promo-
cyjnej, Uczestnicy, z którymi Towarzystwo zawarło umowę 
określającą dodatkowe uprawnienie Uczestnika w postaci 
Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestnikami PPE lub 
PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu z poszcze-
gólnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez 
pobierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem tej 
opłaty w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat bądź 
Umów Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii promocyj-
nej oraz wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obowiązującej 
w okresie akcji promocyjnej Towarzystwo lub Dystrybutor 
ogłoszą odpowiednio na stronie internetowej www.gstfi.
pl lub w sposób przyjęty u Dystrybutora w zakresie ko-
munikacji z klientami, lub poinformują osoby, do których 

adresowana jest kampania promocyjna, telefonicznie 
bądź listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.19.7.4	wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Nie dotyczy – Towarzystwo nie pobiera opłaty zmiennej uza-
leżnionej od wyników Subfunduszu.

3.19.7.5	wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfundu-
szem pobiera na koniec każdego miesiąca Wynagrodzenie 
Towarzystwa równe kwocie naliczonej od Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu przypadających na Jednostki Uczestnictwa 
danej kategorii w danym dniu, nie większej niż kwota stano-
wiąca w skali roku równowartość: 0,51% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
0,46% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A1, 0,75% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, 0,55% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii F, 0,56% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I, 0,56% Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu – dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii K, 0,62% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii P, 0,45% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 0,65%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii U – 0,20%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii W – 0,50%.
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3.19.7.6	wskazanie istniejących umów lub porozumień, 
na podstawie których koszty działalności Subfunduszu 
bezpośrednio lub pośrednio są rozdzielane między 
Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym 
wskazanie usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu 
tych usług na wysokość prowizji pobieranych przez 
podmiot prowadzący działalność maklerską oraz na 
wysokość wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie 
Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub 
inny podmiot. 

3.19.8	 Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym

3.19.8.1	Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na koniec 
ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością zaprezen-
towaną w zbadanym przez biegłego rewidenta sprawoz-
daniu finansowym Funduszu, odrębnie dla każdej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
2022-12-31	 201 119 tys. zł
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3.19.8.2	Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji w 
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5 i 10 
lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza się, 
dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa na koniec 
ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowe-
go poprzedzającego okres, dla którego jest dokonywane 
obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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3.19.8.3	jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 

zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i polity-
kę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzorcem” 
(benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także informa-
cji o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały miejsce
Subfundusz ustalił, że będzie dążył do osiągnięcia w dłuższym 
okresie stopy zwrotu wyższej niż benchmark: WIBID 6M. 

3.19.8.4	informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.19.8.2
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3.19.8.5	zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.
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Rozdział III.20
Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Rynków 
Wschodzących (Waluta Lokalna) 

3.20.1	 Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
różnych kategorii zbywanych przez Fundusz
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A, A1, E, F, K, S, T, U i W. Zgodnie ze 
Statutem, w ramach Subfunduszu mogą być zbywane również 
Jednostki Uczestnictwa kategorii I i P.

3.20.2	 skreślony

3.20.3	 Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfun-
duszu

3.20.3.1	wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 
inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa subfunduszu  Goldman Sachs Emerging Mar-
kets Debt (Local Bond) wyodrębnionego w ramach funduszu 
zagranicznego Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). 
Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 
stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Emerging Markets 
Debt (Local Bond) wyodrębnionego w ramach funduszu 
zagranicznego Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) –  co najmniej 
70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu; dłużne papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, spełniające 
warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) lub 2) Części I Statutu, 
w tym w szczególności krótkoterminowe papiery wartościo-
we emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb 
Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu; depozyty – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu.
Goldman Sachs Emerging Markets Debt (Local Bond) inwe-
stuje w zdywersyfikowany portfel złożony głównie z dłużnych 
papierów wartościowych, instrumentów rynku pieniężnego, 
instrumentów pochodnych i depozytów ze strategicznym 
ukierunkowaniem na ekspozycje na terminowe stopy pro-
centowe rynków wschodzących. Dłużne papiery wartościowe 
i instrumenty rynku pieniężnego będą głównie emitowane 
przez i/lub denominowane bądź będą cechować się ekspozy-
cją w walutach krajów rozwijających się (rynki wschodzące) 
Ameryki Łacińskiej, Azji, Europy Środkowej, Europy Wschod-
niej, Afryki i Bliskiego Wschodu. Do jednej trzeciej portfela 
subfunduszu Goldman Sachs Emerging Markets Debt (Local 
Bond) może być inwestowane w zbywalne papiery wartościo-

we o stałym dochodzie, instrumenty pochodne i instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez inne kraje, denominowa-
ne i cechujące się ekspozycją w walutach wymienialnych (np. 
Euro, dolar amerykański).
Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu  Goldman Sachs 
Emerging Markets Debt (Local Bond) opisane są w § 6 
Rozdziału XX Części II Statutu. Dozwolone inwestycje oraz 
ograniczenia inwestycyjne funduszu zagranicznego Goldman 
Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny o zmiennym 
kapitale (SICAV) wspólne dla wszystkich wyodrębnionych 
w jego ramach subfunduszy opisane są w § 7-8 Rozdziału XX 
Części II Statutu.

3.20.3.2	zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, jest 
wzrost wartości aktywów Subfunduszu w długim horyzon-
cie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą inwestowane 
przede wszystkim w tytuły uczestnictwa subfunduszu Gold-
man Sachs Emerging Markets Debt (Local Bond) wyodrębnio-
nego w ramach funduszu zagranicznego Goldman Sachs Funds 
III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV). Fundusz będzie inwestował również w dłużne papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, głównie emito-
wane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub 
Narodowy Bank Polski.
Informacje na temat aspektów środowiskowych lub spo-
łecznych, o których mowa w art. 6 ust. 1 SFDR znajdują się w 
załączniku zamieszczonym w Rozdziale VII Prospektu.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub in-
strumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obligacji 
zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; dla 
depozytów: oprocentowanie depozytów, wiarygodność banku; 
dla innych instrumentów finansowych: możliwość efektyw-
niejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efektyw-
niejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek 
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związane-
go z danym instrumentem finansowym.

3.20.3.3	jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.
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3.20.3.4	jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Ze względu na dużą zmienność cen instrumentów finanso-
wych, w które Subfundusz lokuje Aktywa, wartość Aktywów 
netto portfela inwestycyjnego może ulegać istotnym zmia-
nom.

3.20.3.5	jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go związanego ze zmianą kursów walut w związku z loka-
tami Subfunduszu, zawierać umowy mające za przedmiot 
Instrumenty Pochodne, w tym umowy mające za przedmiot 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, pod warunkiem 
że zawarcie umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym 
Subfunduszu. Instrumenty Pochodne, w tym Niewystanda-
ryzowane Instrumenty Pochodne, mogą być transakcjami 
terminowymi (futures lub forward) lub opcjami, w których 
instrumentami bazowymi są kursy walut, lub też swapami 
walutowymi.
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały 
się do realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały 
jej ryzyko.
Do 100% Aktywów Subfunduszu może być zainwestowane 
w tytuły uczestnictwa Goldman Sachs Emerging Markets 
Debt (Local Bond) wyodrębnionego w ramach funduszu 
zagranicznego Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), który może dla 
realizacji swych celów inwestycyjnych korzystać z finansowych 
instrumentów pochodnych. 

3.20.3.6	jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.20.4	 Opis ryzyka inwestycyjnego związanego 
z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfun-
duszu, w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką 
inwestycyjną Subfunduszu

3.20.4.1	opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strate-
gii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określonym 
obszarze geograficznym, w określonej branży lub sektorze 
gospodarczym albo w odniesieniu do określonej kategorii 
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dłuż-

nych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-
duszu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić 
od poziomu ryzyka wskazanego poniżej.
Uczestnicy akceptują średnio niską klasę ryzyka Subfundu-
szu wynikającą z inwestycji większości środków Subfunduszu 
w tytuły uczestnictwa funduszu zagranicznego inwestującego 
w dłużne instrumenty finansowe. Uczestnicy akceptują ryzyko 
wynikające z inwestycji w dłużne papiery wartościowe, instru-
menty rynku pieniężnego, instrumenty pochodne i depozyty, 
ze strategicznym ukierunkowaniem na ekspozycje na termi-
nowe stopy procentowe rynków wschodzących i/lub ryzyko 
walutowe rynków wschodzących, oraz, w przypadku dłużnych 
papierów wartościowych i instrumentów rynku pieniężnego, 
głównie emitowanych przez i/lub denominowanych bądź 
cechujących się ekspozycją w walutach krajów rozwijających 
się (rynki wschodzące) Ameryki Łacińskiej, Azji, Europy Środ-
kowej, Europy Wschodniej, Afryki i Bliskiego Wschodu oraz 
w zbywalne papiery wartościowe o stałym dochodzie, instru-
menty pochodne i instrumenty rynku pieniężnego emitowane 
przez inne kraje, denominowane i cechujące się ekspozycją 
w walutach wymienialnych (np. Euro, dolar amerykański) (do 
jednej trzeciej portfela). Uczestnicy używający waluty polskiej 
jako waluty odniesienia akceptują średni poziom ryzyka wa-
lutowego. Z inwestycjami Subfunduszu wiążą się następujące 
rodzaje ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów net-
to portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi 
zmianami cen instrumentów będących przedmiotem lokat 
Subfunduszu na rynkach finansowych.
Inwestowanie do 100% Aktywów w tytuły uczestnictwa 
Goldman Sachs Emerging Markets Debt (Local Bond) wiąże 
się z koniecznością poniesienia ryzyka wynikającego z 
działalności Goldman Sachs  Emerging Markets Debt (Local 
Bond) wyodrębnionego w ramach funduszu zagranicznego 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjne-
go o zmiennym kapitale (SICAV).
Dla Subfunduszu głównymi elementami ryzyka rynkowego 
są: ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu walutowego. 
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą ryn-
kowych stóp procentowych. Zależność cen instrumentów 
dłużnych od rynkowych stóp procentowych jest odwrot-
na tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stóp procentowych 
ceny instrumentów dłużnych spadają, a wraz ze spadkiem 
rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów dłużnych 
rosną. Ryzyko stopy procentowej zależy od czasu do wykupu 
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej 
i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyższe jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy 
procentowej jest także większe dla instrumentów o stałym 
oprocentowaniu. Ponadto, im niższa stopa odsetkowa i stopa 
dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy pro-
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centowej. Źródłami ryzyka stopy procentowej są m.in. wzrost 
inflacji (bieżącej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju 
gospodarczego generujące ryzyko wzrostu cen (inflacji), 
spadek stopy oszczędności w gospodarce, negatywna ocena 
przez inwestorów przyszłej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost 
stóp procentowych w innych krajach.
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko nie-
dotrzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej 
i ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzy-
kiem niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunków kontraktów finansowych przez emitentów 
instrumentów dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na 
niespłaceniu przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytu-
łu wyemitowanych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane obniże-
niem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub poszczegól-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje 
(agencje) ratingowe.
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości akty-
wów netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami 
rozpiętości kredytowej dla danej emisji, czyli różnicy między 
rentownością danego instrumentu dłużnego a rentowno-
ścią instrumentów dłużnych emitowanych przez państwo. 
Rozpiętość ta (spread kredytowy) rośnie w przypadku gorszej 
oceny zdolności kredytowych emitenta przez uczestników 
rynku wtórnego powodując spadek wartości danego dłużnego 
papieru wartościowego. Ocena ta może, choć nie musi, mieć 
związek ze zmianą obniżenia oceny kredytowej przez instytu-
cję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez 
inwestowanie części dłużnej portfela głównie w instrumenty 
dłużne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa. 
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne 
i korporacyjne wiążą się z wyższym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzależnionym od wiarygodności kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub 
w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzy-
kiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji lub 
nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfunduszem 
transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując partne-
rów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich standar-
dy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko ponoszone 
przez uczestników Subfunduszu można określić jako niskie.
d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-

dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko kursu walutowego określa się jako ryzyko zmiany War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą kur-
su waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost war-
tości walut obcych, w których notowane są aktywa znajdujące 
się w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartości tych 
aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości walut obcych, 
w których notowane są aktywa znajdujące się w portfelu Sub-
funduszu, powoduje spadek wartości tych aktywów w PLN. 
Uczestnicy używający waluty polskiej jako waluty odniesie-
nia akceptują średni poziom ryzyka walutowego wynikający 
z tego, że subfundusz Goldman Sachs Emerging Markets Debt 
(Local Bond) stosuje mechanizm częściowego zabezpieczenia 
(hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do dolara 
amerykańskiego.
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz inwestuje do 100% wartości Aktywów w tytuły 
uczestnictwa  Goldman Sachs Emerging Markets Debt (Local 
Bond), który koncentruje swoje aktywa w dłużne papiery 
wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, instrumenty 
pochodne i depozyty, ze strategicznym ukierunkowaniem na 
ekspozycje na terminowe stopy procentowe rynków wscho-
dzących  i/lub ryzyko walutowe rynków wschodzących, oraz, 
w przypadku dłużnych papierów wartościowych i instrumen-
tów rynku pieniężnego  głównie emitowane przez i/lub deno-
minowane bądź cechujące się ekspozycją w walutach krajów 
rozwijających się (rynki wschodzące) Ameryki Łacińskiej, Azji, 
Europy Środkowej, Europy Wschodniej i Afryki (przynajmniej 
dwie trzecie portfela) oraz zbywalne papiery wartościowe 
o stałym dochodzie, instrumenty pochodne i instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez inne kraje, denomino-
wane i cechujące się ekspozycją w walutach wymienialnych 
(np. Euro, dolar amerykański) (do jednej trzeciej portfela). 
Wahania koniunktury na tych rynkach mogą mieć istotny 
wpływ na Wartość Aktywów Netto przypadającą na Jednostkę 
Uczestnictwa Subfunduszu.
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 
ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
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i)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządzają-
cych Subfunduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim 
rynku finansowym. Ryzyko to może się jednak także objawiać 
istnieniem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub 
podatkowych. W przypadku Subfunduszu ryzyko to jest ogra-
niczone dzięki inwestowaniu w tytuły uczestnictwa wskaza-
nego funduszu zagranicznego zarządzanego przez Goldman 
Sachs Asset Management B.V.  – wyspecjalizowaną firmę 
zarządzającą posiadającą odpowiednie doświadczenie, środki 
techniczne oraz zasoby ludzikie niezbędne przy globalnych 
inwestycjach na zagranicznych rynkach finansowych. 
j)	 ryzyko związane z inwestycjami na rynkach wschodzą-
cych
Inwestowanie w aktywa z rynków wschodzących wiąże się 
z większym ryzykiem (w szczególności prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niż inwestycje w aktywa z rynków krajów 
rozwiniętych. Kursy walut oraz ceny papierów wartościo-
wych lub innych aktywów na rynkach wschodzących mogą 
cechować się dużą zmiennością. Zmiany tych cen są powo-
dowane zmianami stóp procentowych, zmianami równowagi 
popytu i podaży, prowadzoną polityką handlową, podatkową 
lub monetarną, jak i zdarzeniami politycznymi i gospodar-
czymi o randze międzynarodowej.  Ponadto rynki w krajach 
wschodzących często charakteryzują się obniżoną płynnością 
(relatywnie niższymi obrotami  na lokalnych rynkach papie-
rów wartościowych).
k)	 ryzyko związane z zawieraniem umów, których przed-
miotem są Instrumenty Pochodne
Ryzyko zawierania umów mających za przedmiot Instrumenty 
Pochodne obejmuje: ryzyko niewłaściwego zabezpieczenia 
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewłaściwy 
instrument zabezpieczający lub niewłaściwie go użyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia może 
przynieść straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez 
Subfundusz błędnych modeli wyceny instrumentów finan-
sowych lub użycia błędnych danych wejściowych, co może 
spowodować wykazanie wyceny instrumentów finansowych 
w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlającej ich wartości 
rynkowej; skutkowałoby to przejściowym zaniżeniem lub 
zawyżeniem wartości Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu); 
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpiecza-
jącej (z powodu błędnej oceny zależności pomiędzy pozycją 
zabezpieczaną a instrumentem zabezpieczającym, w szczegól-
ności wynikającą ze zmiany wielkości pozycji zabezpieczanej); 
ryzyko braku płynności koniecznej do zawarcia transakcji jed-
nocześnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczających. 
Zawarcie umowy mającej za przedmiot Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne wiąże się dodatkowo z ryzykiem kon-
trahenta (kontrahent może nie być zdolny do terminowego 
wywiązania się w pełni z warunków zawartej umowy mającej 
za przedmiot Instrument Pochodny).
l)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfela 
oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko płyn-

ności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związa-
ne z zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania 
decyzji inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  
spełniających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, in-
tegrację odpowiednich czynników środowiskowych, społecz-
nych oraz związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, 
S - społecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).
Proces oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu 
analizy inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowisko-
wych, społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych 
dla strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu 
kryteriami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu 
indeksu, jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 
w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.20.4.2	opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy również 
wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej stopy 
zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty podatku 
dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika wielkość 
stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz umów nie 
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niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne opisane 
w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał transakcji 
na warunkach szczególnych, które powodowałyby wzrost 
ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji innym 
podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo 
przejmujące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki to-
warzystwa będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą 
wejścia w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego 
z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający 
z UE może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie 
jego spraw. Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarzą-
dzającego z UE. Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie i 
prowadzenie spraw Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki 
wynikające z umowy o przekazanie zarządzającemu z UE 

zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, z dniem 
wejścia w życie tych zmian Statutu. W związku z przejęciem 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Uczestni-
cy mają prawo w okresie od dnia ogłoszenia zmiany Statutu 
Funduszu, do dnia jej wejścia w życie, zażądać odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia opłat 
manipulacyjnych. 
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o pro-
wadzenie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, 
w terminie nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie 
wykonuje obowiązków określonych w umowie o prowadzenie 
rejestru aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: 
Fundusz wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym 
Komisję; Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić 
w terminie krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia 
likwidacji lub ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz 
niezwłocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania sześciomiesięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana 
depozytariusza jest dokonywana w sposób zapewniający 
nieprzerwane wykonywanie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany pod-
miotów obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta 
Transferowego. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innymi 
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy 
od dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu 
na decyzję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej 
Funduszu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
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e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać 
opodatkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.20.5	 Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej o której mowa 
w art. 6 Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającego dy-
rektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w 
odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących 
prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, 
przejrzystości i nadzoru.

3.20.6	 Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także 
zalecany okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych 
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz 
zalecany okres utrzymywania określone w Kluczowych 
Informacjach mogą się różnić od informacji zamieszczonych 
poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 4 lata, oczekują 
zysków wyższych niż w przypadku depozytów bankowych oraz 
akceptują średnio niską klasę ryzyka Subfunduszu związaną 
z inwestycjami w dłużne papiery wartościowe, instrumenty 
rynku pieniężnego, instrumenty pochodne i depozyty, ze stra-
tegicznym ukierunkowaniem na ekspozycje na terminowe sto-
py procentowe rynków wschodzących i/lub ryzyko walutowe 
rynków wschodzących, oraz, w przypadku dłużnych papierów 
wartościowych i instrumentów rynku pieniężnego, głównie 
emitowanych przez i/lub denominowanych bądź cechujących 
się ekspozycją w walutach krajów rozwijających się (rynki 
wschodzące) Ameryki Łacińskiej, Azji, Europy Środkowej, Euro-
py Wschodniej, Afryki  i Bliskiego Wschodzu oraz inwestycjami 
w zbywalne papiery wartościowe o stałym dochodzie, instru-
menty pochodne i instrumenty rynku pieniężnego emitowane 

przez inne kraje, denominowane i cechujące się ekspozycją 
w walutach wymienialnych (np. Euro, dolar amerykański) (do 
jednej trzeciej portfela), a także akceptują średnie ryzyko 
zmian kursu złotego do innych walut, w szczególności do 
dolara amerykańskiego. 

3.20.7	 Informacje o wysokości opłat i prowi-
zji związanych z uczestnictwem w Subfunduszu, 
sposobie ich naliczania i pobierania oraz o kosztach 
obciążających Subfundusz

3.20.7.1	wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 10 Rozdziału XX Części II Statutu.

3.20.7.2	wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji Ryn-
ków Wschodzących (Waluta Lokalna) za rok 2022 wynosił:
– 2,11% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
– 1,01% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
– 0,62% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
– 1,39% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K,
– 0,62% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
– 0,90% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
– 0,80% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych 
bezpośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu 
w średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 
Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: koszty 
transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, podatki 
związane z nabyciem lub zbyciem składników portfela, odsetki 
z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, świadczenia 
wynikające z realizacji umów, których przedmiotem są instru-
menty pochodne, opłaty związane z nabyciem lub odkupie-
niem Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty ponoszone bezpo-
średnio przez Uczestnika oraz wartość usług dodatkowych.

3.20.7.3	wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
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–	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A;

–	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii P.

–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze 
zbywaniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie 
dla danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania 
Jednostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfun-
dusz. Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom 
w Punktach Obsługi Funduszu oraz na stronie www.
gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest 
udostępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Fundu-
szu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamienia-
nych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony 
jest z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna 
w Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jest od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym.

–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty 
Dystrybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: 
pracownicy Towarzystwa, pracownicy Agenta Transfe-
rowego, pracownicy i agenci Dystrybutora, pracownicy 
Depozytariusza, pracownicy akcjonariuszy Towarzystwa, 
akcjonariusze Towarzystwa, w wyjątkowych sytuacjach 
osoby, których reklamacje zostały uwzględnione przez 
Fundusz, określone grupy osób w czasie kampanii promo-
cyjnej, Uczestnicy, z którymi Towarzystwo zawarło umowę 
określającą dodatkowe uprawnienie Uczestnika w postaci 
Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestnikami PPE lub 
PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu z poszcze-
gólnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 

polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez 
pobierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem 
tej opłaty w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat 
bądź Umów Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii 
promocyjnej oraz wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obo-
wiązującej w okresie akcji promocyjnej Towarzystwo lub 
Dystrybutor ogłoszą odpowiednio na stronie interneto-
wej www.gstfi.pl lub w sposób przyjęty u Dystrybutora 
w zakresie komunikacji z klientami, lub poinformują 
osoby, do których adresowana jest kampania promocyjna, 
telefonicznie bądź listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.20.7.4	wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Nie dotyczy – Towarzystwo nie pobiera opłaty zmiennej uza-
leżnionej od wyników Subfunduszu.

3.20.7.5	wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfun-
duszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie 
naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie 
większej niż kwota stanowiąca w skali roku równowartość po-
danego procenta Wartości Aktywów Netto Subfunduszu: dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 1,58%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A1 – 1,48%, dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii E – 1%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
F – 0,80%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 1,78%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,10%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii P – 1,78%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii S – 0,70%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
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T – 0,9%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 0,95%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,52%.
Zgodnie z warunkami powołania Goldman Sachs Asset 
Management B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni 
wypłaca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną opłatę 
za zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów netto 
subfunduszu Goldman Sachs Emerging Markets Debt (Local 
Bond) w wysokości  0,72% w przypadku tytułów uczestnictwa 
Klasy I, 0,50% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy N, 1% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy P, 0,72% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy R, 0,72% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy S, 1,50% w przypadku tytułów uczestnic-
twa Klasy X, do tytułów uczestnictwa Klasy Z oraz Klasy Zz nie 
została przypisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce Gold-
man Sachs Asset Management B.V. naklada i pobiera specjalną 
opłatę za zarządzanie bezpośrednio od uczestnika funduszu na 
podstawie postanowień specjalnej umowy. Aktywa Subfundu-
szu nie będą lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z ani Klasy 
Zz. Opłata podlega zapłacie co miesiąc z dołu.

3.20.7.6	wskazanie istniejących umów lub porozumień, na 
podstawie których koszty działalności Subfunduszu bez-
pośrednio lub pośrednio są rozdzielane między Subfun-
dusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie 
usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu tych usług na 
wysokość prowizji pobieranych przez podmiot prowadzący 
działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.20.8	 Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym

3.20.8.1	Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na koniec 
ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością zaprezen-
towaną w zbadanym przez biegłego rewidenta sprawoz-
daniu finansowym Funduszu, odrębnie dla każdej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
2022-12-31	 39 593 tys. zł
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3.20.8.2	Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji w 
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5 i 10 

lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza się, 
dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa na koniec 
ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowe-
go poprzedzającego okres, dla którego jest dokonywane 
obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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3.20.8.3	jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i polity-
kę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzorcem” 
(benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także informacji 
o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały miejsce
Subfundusz nie określił wzorca służącego do oceny efektyw-
ności inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, odzwierciedlające-
go zachowanie się zmiennych rynkowych.

3.20.8.4	informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.20.8.2
Nie dotyczy 

3.20.8.5	zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.
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Rozdział III.21
Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Plus 

3.21.1	 Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
różnych kategorii zbywanych przez Fundusz
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A, A1, E, F, K, P, S, U i W. Zgodnie ze 
Statutem, w ramach Subfunduszu mogą być zbywane również 
Jednostki Uczestnictwa kategorii I i T.

3.21.2	 skreślony

3.21.3	 Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfun-
duszu

3.21.3.1	wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu dążąc do 
wykorzystania zmienności na rynku dłużnych instrumentów 
finansowych, w związku z czym duration (średni ważony termin 
do wykupu) portfela inwestycyjnego Subfunduszu  może 
być ujemne. W tym celu Aktywa Subfunduszu inwestowane 
są głównie w instrumenty dłużne, emitowane przez Skarb 
Państwa lub Narodowy Bank Polski oraz emitentów mających 
siedzibę w Rzeczypospolitej Polskiej, lub inne instrumenty 
finansowe dające ekspozycję na te instrumenty dłużne. Fun-
dusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie stosował 
następujące zasady dywersyfikacji lokat: dłużne papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, spełniające 
warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w 
tym w szczególności papiery wartościowe emitowane, poręczo-
ne lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski – nie mniej niż 15% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu. Dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, o których mowa w § 9 ust. 4 pkt 1) lub 2) Części 
I Statutu, nie będące papierami wartościowymi emitowanymi, 
poręczonymi lub gwarantowanymi przez Skarb Państwa lub 
Narodowy Bank Polski – od 0% do 85% Wartości Aktywów 
Subfunduszu. Instrumenty Rynku Pieniężnego, o których mowa 
w § 9 ust. 4 pkt 4) Części I Statutu – od 0% do 50% Wartości 
Aktywów Subfunduszu, zagraniczne dłużne papiery warto-
ściowe i zagraniczne Instrumenty Rynku Pieniężnego – od 
0% do 50% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, jednostki 
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz 
tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne 
i instytucje wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą, 
o których mowa w § 9 ust. 5 Części I Statutu – od 0% do 10% 
Wartości Aktywów Subfunduszu. Fundusz nie będzie dokony-
wał lokat Aktywów Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa 
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje 
zamienne, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) 

lub 2) Części I Statutu.
Fundusz może inwestować Aktywa Subfunduszu w inne 
instrumenty finansowe określone w § 5 Rozdziału XXI Części II 
Statutu, przy zachowaniu przewidzianych limitów.
Fundusz może lokować ponad 35% wartości Aktywów Sub-
funduszu w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez Skarb Państwa.

3.21.3.2	zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, jest 
wzrost wartości aktywów Subfunduszu w krótkim horyzon-
cie inwestycyjnym. Subfundusz będzie inwestował w dłużne 
papiery wartościowe i instrumenty finansowe głównie emi-
towane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski oraz 
emitentów mających siedzibę w Rzeczypospolitej Polskiej lub 
instrumenty finansowe zapewniające ekspozycję na te dłużne 
papiery wartościowe i instrumenty finansowe. Subfundusz nie 
będzie  inwestował na rynku akcji.
Aktywa Subfunduszu lokawane będą przede wszystkim w in-
strumenty dłużne pozwalające na wzrost wartości Aktywów 
Subfunduszu przy umiarkowanym ryzyku inwestycyjnym. 
Subfundusz promuje aspekty środowiskowe lub społeczne, 
zgodnie z Art. 8 SFDR. Informacje na temat aspektów środo-
wiskowych lub społecznych, o których mowa w art. 6 ust. 1 
SFDR znajdują się w załączniku zamieszczonym w Rozdziale 
VII Prospektu.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym zagra-
nicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: progno-
zowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, prognozowane 
zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, stosunek 
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związane-
go z danym papierem wartościowym lub instrumentem rynku 
pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu całego portfela 
inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, w przypadku lokat 
w zagraniczne papiery wartościowe lub instrumenty rynku pie-
niężnego, ponadto w przypadku obligacji zamiennych – również 
warunki zamiany obligacji na akcje; dla jednostek uczestnictwa, 
certyfikatów inwestycyjnych i tytułów uczestnictwa: możliwość 
efektywniejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efek-
tywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, adekwat-
ność polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, 
funduszu zagranicznego lub instytucji wspólnego inwestowania 
do polityki inwestycyjnej Funduszu; dla depozytów: oprocen-
towanie depozytów, wiarygodność banku; dla Instrumentów 
Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Instrumentów 
Pochodnych: adekwatność, rozumiana jako zgodność instru-
mentów bazowych z polityką inwestycyjną obowiązującą dla 
danego Subfunduszu, efektywność, rozumiana jako zgodność 
zmiany wartości Instrumentu Pochodnego z oczekiwaną zmianą 
wartości instrumentu bazowego, płynność, rozumiana jako 
istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym 
znacznie przewyższającego wielkość transakcji, koszt, rozumiany 
jako koszt ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, 
w relacji do kosztów ponoszonych w celu nabycia instrumentu 
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bazowego, ryzyko kontrahenta, rozumiane jako zdolność kon-
trahenta do terminowego wywiązania się w pełni z warunków 
zawartej umowy mającej za przedmiot Instrument Pochodny; 
dla innych instrumentów finansowych: możliwość efektywniej-
szej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efektywniejszej 
realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek oczekiwanej 
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związanego z danym 
instrumentem finansowym.

3.21.3.3	jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.21.3.4	jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Zmienność wartości aktywów netto portfela nie jest duża, ze 
względu na specyficzny skład portfela inwestycyjnego fundu-
szu (zdecydowaną większość portfela stanowią instrumenty 
dłużne).

3.21.3.5	jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go lub w celu zapewnienia sprawnego zarządzania portfe-
lem inwestycyjnym, zawierać umowy mające za przedmiot 
instrumenty pochodne, w tym umowy mające za przedmiot 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod warunkiem 
że zawarcie umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym 
Subfunduszu. 
Przy zastosowaniu limitów inwestycyjnych określonych w 
Statucie, Fundusz jest obowiązany uwzględniać wartość 
papierów wartościowych i Instrumentów Rynku Pieniężnego 
stanowiących bazę instrumentów pochodnych (nie dotyczy to 
instrumentów pochodnych, których bazę stanowią indeksy).
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, któ-
rych przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały się do 
realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały jej ryzyko. 

3.21.3.6	jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.21.4	 Opis ryzyka inwestycyjnego związanego 
z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfun-

duszu, w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką 
inwestycyjną Subfunduszu

3.21.4.1	opis ryzyka inwestycyjnego związanego 
z polityką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem 
strategii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyj-
nych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okre-
ślonym obszarze geograficznym, w określonej branży lub 
sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do określonej 
kategorii lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu 
akcji lub dłużnych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-
duszu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić 
od poziomu ryzyka wskazanego poniżej.
Uczestnicy akceptują niską klasę ryzyka Subfunduszu wynika-
jącą z inwestycji środków Subfunduszu w dłużne instrumenty 
finansowe. Z inwestycjami Subfunduszu wiążą się następujące 
rodzaje ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów netto 
portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi zmianami 
cen instrumentów będących przedmiotem lokat Subfunduszu na 
rynkach finansowych.
Dla Subfunduszu głównym elementem ryzyka rynkowego 
jest ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe. 
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą rynkowych 
stóp procentowych. Zależność cen instrumentów dłużnych od 
rynkowych stóp procentowych jest odwrotna, tzn. wraz ze wzro-
stem rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów dłużnych 
spadają, a wraz ze spadkiem rynkowych stóp procentowych ceny 
instrumentów dłużnych rosną. Ryzyko stopy procentowej zależy 
od czasu do wykupu instrumentu, rodzaju oprocentowania, 
jego stopy odsetkowej i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do 
wykupu instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy procentowej. 
Ryzyko stopy procentowej jest także większe dla instrumentów 
o stałym oprocentowaniu. Ponadto, im niższa stopa odsetkowa 
i stopa dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy 
procentowej. Źródłami ryzyka stopy procentowej są m.in. wzrost 
inflacji (bieżącej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju 
gospodarczego generujące ryzyko wzrostu cen (inflacji) , spadek 
stopy oszczędności w gospodarce, negatywna ocena przez inwe-
storów przyszłej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stóp procento-
wych w innych krajach. 
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko nie-
dotrzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej 
i ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzykiem 
niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warun-
ków kontraktów finansowych przez emitentów instrumentów 
dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na niespłaceniu 
przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytułu wyemitowa-
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nych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane obniże-
niem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub poszczegól-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje 
(agencje) ratingowe.
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości aktywów 
netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami rozpię-
tości kredytowej dla danej emisji, czyli różnicy między rentowno-
ścią danego instrumentu dłużnego a rentownością instrumentów 
dłużnych emitowanych przez państwo. Rozpiętość ta (spread 
kredytowy) rośnie w przypadku gorszej oceny zdolności kredy-
towych emitenta przez uczestników rynku wtórnego powodując 
spadek wartości danego dłużnego papieru wartościowego. Ocena 
ta może, choć nie musi, mieć związek ze zmianą obniżenia oceny 
kredytowej przez instytucję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez 
inwestowanie środków głównie w instrumenty dłużne emitowane 
lub gwarantowane przez Skarb Państwa. Inwestycje w papiery 
komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne wiążą 
się z wyższym poziomem ryzyka kredytowego, uzależnionym od 
wiarygodności kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub w 
jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzy-
kiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji 
lub nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując 
partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich 
standardy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko 
ponoszone przez uczestników Subfunduszu można określić 
jako niskie.
d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko walutowego określa się jako ryzyko zmiany Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą kursu 
waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost warto-
ści walut obcych, w których notowane są aktywa znajdujące 
się w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartości tych 
aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości walut obcych, 
w których notowane są aktywa znajdujące się w portfelu 
Subfunduszu, powoduje spadek wartości tych aktywów w PLN. 
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka walutowego poprzez 

inwestowanie głównie w instrumenty denominowane w wa-
lucie polskiej. Ekspozycja walutowa Subfunduszu, wynikająca 
z inwestycji w zagraniczne papiery wartościowe i/lub  instru-
menty rynku pieniężnego, może być również ograniczana za 
pomocą walutowych instrumentów pochodnych.
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim. 
Sytuacja na polskim rynku finansowym szczególnie zatem od-
działuje na wartość i płynność aktywów Subfunduszu. Istotne 
wahania cen rynkowych poszczególnych instrumentów finan-
sowych mogą powodować wahania Wartości Aktywów Netto 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu.
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 
ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
i)	 ryzyko związane z inwestycjami w instrumenty po-
chodne
Z inwestycjami w instrumenty pochodne wiążą się nastę-
pujące ryzyka: ryzyko rynkowe, czyli ryzyko zmiany wartości 
instrumentu w wyniku zmiany tzw. aktywów bazowych (cen 
instrumentów finansowych, poziomu stóp procentowych 
indeksów giełdowych bądź kursów walutowych), ryzyko tzw. 
bazy, czyli osłabienia relacji pomiędzy zmianą ceny instru-
mentu pochodnego a zmianą wartości aktywów bazowych, 
będących przedmiotem zabezpieczenia, ryzyko kontrahenta, 
czyli ryzyko niewywiązania się drugiej strony z umowy trans-
akcji na niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych, 
ryzyko rozliczenia występujące w przypadku rozliczania 
transakcji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, 
które nie są gwarantowane przez izby rozliczeniowe (najczę-
ściej w przypadku niewystandaryzowanych instrumentów 
pochodnych), ryzyko płynności, czyli ryzyko braku możliwości 
zamknięcia w odpowiednio krótkim okresie czasu pozycji na 
instrumentach pochodnych bez znaczącego negatywnego 
wpływu na Wartość Aktywów Netto Subfunduszu, ryzyko 
modelu, związane z obawą, że ze względu na stopień skom-
plikowania danego niewystandaryzowanego  instrumentu 
pochodnego Subfundusz nie będzie w stanie dokonać jego 
należytej wyceny lub błędnie oceni wpływ nabytego instru-
mentu na Wartość Aktywów Netto Subfunduszu. 
j)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządzających 
Funduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim rynku finan-
sowym. Ryzyko to może się jednak także objawiać istnieniem 
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odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub podatkowych. 
Uczestnicy Subfunduszu muszą liczyć się także z ryzykiem zmian 
prawnych dotyczących regulacji, którym podlegają emitenci 
instrumentów finansowych wchodzących w skład portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu. Zmiany te mogą w szczególności 
dotyczyć prawa podatkowego, ale także uregulowań prawnych 
dotyczących konieczności uzyskiwania zezwoleń lub koncesji 
na prowadzoną przez emitenta działalność lub związanych z 
funkcjonowaniem emitenta jako spółki kapitałowej. Subfundusz 
ogranicza to ryzyko poprzez inwestowanie większości swoich 
aktywów w instrumenty dłużne emitowane przede wszystkim 
przez Skarb Państwa.
k)	 ryzyko związane z inwestycjami na rynkach wschodzą-
cych
Inwestowanie w aktywa z rynków wschodzących wiąże się 
z większym ryzykiem (w szczególności prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niż inwestycje w aktywa z rynków krajów 
rozwiniętych. Kursy walut oraz ceny papierów wartościowych 
lub innych aktywów na rynkach wschodzących mogą cechować 
się dużą zmiennością. Zmiany tych cen są powodowane zmia-
nami stóp procentowych, zmianami równowagi popytu i poda-
ży,prowadzoną polityką handlową, podatkową lub monetarną, 
jak i zdarzeniami politycznymi i gospodarczymi o randze mię-
dzynarodowej. Ponadto rynki w krajach wschodzących często 
charakteryzują się obniżoną płynnością (relatywnie niższymi 
obrotami an lokalnych rynkach papierów wartościowych).
l)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfela 
oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko płyn-
ności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związa-
ne z zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania 
decyzji inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  
spełniających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, in-
tegrację odpowiednich czynników środowiskowych, społecz-
nych oraz związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, 
S - społecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).
Proces oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu 
analizy inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowisko-
wych, społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych 
dla strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzial-

nego inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu 
kryteriami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu 
indeksu, jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 
w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.21.4.2	 opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy również 
wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej stopy 
zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty podatku 
dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika wielkość 
stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz umów nie 
niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne opisane 
w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał transakcji 
na warunkach szczególnych, które powodowałyby wzrost 
ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji innym 
podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
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W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym 
towarzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgody 
przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia Komisji, 
towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. Przejęcie za-
rządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu w części wskazującej 
firmę, siedzibę i adres zarządzającego nim towarzystwa funduszy 
inwestycyjnych. Towarzystwo przejmujące zarządzanie wstępuje 
w prawa i obowiązki towarzystwa będącego dotychczas organem 
Funduszu, z chwilą wejścia w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego 
z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający z 
UE może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie jego 
spraw. Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego z UE. 
Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie i prowadzenie spraw 
Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki wynikające z umowy 
o przekazanie zarządzającemu z UE zarządzania Funduszem i pro-
wadzenia jego spraw, z dniem wejścia w życie tych zmian Statutu. 
W związku z przejęciem zarządzania Funduszem i prowadzenia 
jego spraw Uczestnicy mają prawo w okresie od dnia ogłoszenia 
zmiany Statutu Funduszu, do dnia jej wejścia w życie, zażądać 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia 
opłat manipulacyjnych. 
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o prowadze-
nie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie 
nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariusza wymaga 
jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie wykonuje 
obowiązków określonych w umowie o prowadzenie rejestru 
aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: Fundusz 
wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym Komisję; 
Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozytariusza. 
W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić w terminie 
krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia likwidacji lub 
ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz niezwłocznie 
dokonuje zmiany depozytariusza, bez stosowania sześciomie-
sięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana depozytariusza jest 
dokonywana w sposób zapewniający nieprzerwane wykonywa-
nie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany pod-
miotów obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta 
Transferowego. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz. 

– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innymi 
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy 
od dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu 
na decyzję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej 
Funduszu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać 
opodatkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.21.5	 Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz stosuje dźwignię finansową, którą wyraża się jako 
stosunek między ekspozycją AFI Subfunduszu a wartością 
netto jego aktywów. Ekspozycja AFI Subfunduszu obliczana 
jest zgodnie z metodą brutto określoną w art. 7 oraz zgodnie 
z metodą zaangażowania określoną w art. 8 Rozporządzenia De-
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legowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 
r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków 
dotyczących prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni 
finansowej, przejrzystości i nadzoru. Subfundusz stosuje 
dźwignię finansową w przypadku inwestycji w instrumenty po-
chodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, na 
zasadach określonych w Statucie. Maksymalny poziom dźwigni 
finansowej nie może przekroczyć 200% Wartość Aktywów Netto 
Subfunduszu.

3.21.6	 Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także 
zalecany okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych 
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz 
zalecany okres utrzymywania określone w Kluczowych 
Informacjach mogą się różnić od informacji zamieszczonych 
poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 2 lata, oczekują zysków 
wyższych niż w przypadku depozytów bankowych, nie akceptują 
ryzyka związanego z inwestowaniem w akcje i akceptują niską 
klasę ryzyka Subfunduszu  związaną z inwestycjami Aktywów 
Subfunduszu w dłużne instrumenty finansowe. 

3.21.7	 Informacje o wysokości opłat i prowi-
zji związanych z uczestnictwem w Subfunduszu, 
sposobie ich naliczania i pobierania oraz o kosztach 
obciążających Subfundusz

3.21.7.1	wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 10 Rozdziału XXI Części II Statutu.

3.21.7.2	wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji Plus 
za rok 2022 wynosił:
– 1,03% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
– 0,95% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
– 0,50% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,

– 1,04% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K,
– 0,98% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P,
– 0,41% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
– 0,51% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
– 0,49% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W.
Subfundusz rozpoczął zbywanie Jednostek Uczestnictwa 
kategorii U w 2022 r.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych 
bezpośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu 
w średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 
Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: koszty 
transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, podatki 
związane z nabyciem lub zbyciem składników portfela, odsetki 
z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, świadczenia 
wynikające z realizacji umów, których przedmiotem są instru-
menty pochodne, opłaty związane z nabyciem lub odkupieniem 
Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty ponoszone bezpośrednio 
przez Uczestnika oraz wartość usług dodatkowych.

3.21.7.3	wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
–	 1% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A;
–	 1% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze 

zbywaniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie 
dla danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania 
Jednostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfun-
dusz. Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom 
w Punktach Obsługi Funduszu oraz na stronie www.
gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest 
udostępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Fundu-
szu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamienia-
nych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony 
jest z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna 
w Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
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konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jest od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym.

–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty Dys-
trybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: pracownicy 
Towarzystwa, pracownicy Agenta Transferowego, pracownicy 
i agenci Dystrybutora, pracownicy Depozytariusza, pracow-
nicy akcjonariuszy Towarzystwa, akcjonariusze Towarzystwa, 
w wyjątkowych sytuacjach osoby, których reklamacje zostały 
uwzględnione przez Fundusz, określone grupy osób w czasie 
kampanii promocyjnej, Uczestnicy, z którymi Towarzystwo 
zawarło umowę określającą dodatkowe uprawnienie Uczest-
nika w postaci Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestni-
kami PPE lub PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu 
z poszczególnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez po-
bierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem tej opłaty 
w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat bądź Umów 
Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii promocyjnej oraz 
wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obowiązującej w okresie 
akcji promocyjnej Towarzystwo lub Dystrybutor ogłoszą od-
powiednio na stronie internetowej www.gstfi.pl lub w sposób 
przyjęty u Dystrybutora w zakresie komunikacji z klientami, 
lub poinformują osoby, do których adresowana jest kampania 
promocyjna, telefonicznie bądź listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości nie 
wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu odku-
pienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorzeniowa 
może być pobierana jedynie w pierwszym roku po nabyciu 
Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.21.7.4	wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Oprócz Wynagrodzenia Towarzystwa, wskazanego w punkcie 
3.21.7.5, w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, I, K oraz P, Towarzystwo uprawnione jest do pobierania Wy-
nagrodzenia za osiągnięty  wynik, którego wysokość uzależ-

niona jest od wyników zarządzania Subfunduszem osiągnię-
tych na koniec każdego okresu rozliczeniowego, naliczonego 
i wypłacanego zgodnie z zasadami określonymi  poniżej:
a)	 W każdym Dniu Wyceny liczona jest różnica pomiędzy 

stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa a stopą zwrotu z wskaźnika referencyjne-
go Subfunduszu („benchmark”). Jeśli różnica pomiędzy 
stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa a stopą zwrotu z benchmarku jest dodatnia, 
następuje weryfikacja czy została pokryta ewentualna 
ujemna różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa a stopą zwrotu 
z benchmarku z lat poprzednich w okresie odniesienia. 
Jeśli warunek, o którym mowa w poprzednim zdaniu jest 
spełniony, tworzona jest rezerwa na Wynagrodzenie za 
osiągnięty wynik. Jeśli warunek nie jest spełniony lub 
w przypadku gdy różnica w danym dniu pomiędzy stopą 
zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa a stopą zwrotu z benchmarku jest ujemna 
to rezerwa nie jest zawiązywana lub jest rozwiązywana do 
wysokości która wynika z kalkulacji.
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( ) ( )

n = 1
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BMKn =  [1+(WIBOR6Mn-1+0,1%)*LDn /365] 
SR ≥ 0
gdzie:
SR – suma rezerw dziennych na Wynagrodzenie za 
osiągnięty wynik naliczonych od Jednostek Uczestnictwa 
danej kategorii pomniejszona o sumę rezerw dziennych 
przypadających na umorzone Jednostki Uczestnictwa 
danej kategorii,
n – kolejny Dzień Wyceny, przy czym n=0 oznacza ostatni 
Dzień Wyceny przypadający 5 lat przed Dniem Wyceny 
n, w przypadku gdy nie jest to Dzień Wyceny odnosimy 
się do ostatniego Dnia Wyceny przed tą datą. Natomiast 
do końca pierwszego pełnego okresu odniesienia, n=0 
oznacza ostatni Dzień Wyceny przypadający przed dniem 
wejścia w życie zmian statutu Funduszu wprowadzających 
możliwość pobierania w ramach Subfunduszu Wynagro-
dzenia za osiągnięty wynik,
k – liczba dni wyceny w których naliczane i pobierane 
jest Wynagrodzenie za osiągnięty wynik do n-tego Dnia 
Wyceny, jest to liczba dni od wejścia w życie zmian statutu 
Funduszu wprowadzających niniejszy model naliczania 
i pobierania Wynagrodzenie za osiągnięty wynik,
LOJn –  liczba odkupionych Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu danej kategorii uwzględniona w wycenie na n-ty 
Dzień Wyceny,
LJn – liczba wszystkich jednostek Uczestnictwa Subfundu-
szu danej kategorii uwzględniona w wycenie na n-ty Dzień 
Wyceny,
∆∝n – różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla 
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danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w okresie 
odniesienia oraz stopą zwrotu z benchmarku w okresie 
odniesienia ustalana na n-ty Dzień Wyceny wyliczona 
zgodnie z powyższym wzorem,
∆∝n–1 – różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu  dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w okresie 
odniesienia oraz stopą zwrotu z benchmarku w okresie 
odniesienia ustalana w Dniu Wyceny poprzedzającym n-ty 
Dzień Wyceny,
L∝n – największa wartość różnic między stopami zwrotu 
z Subfunduszu  dla danej kategorii Jednostek Uczestnic-
twa przed naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, 
a stopami zwrotu z benchmarku na przestrzeni 5 (pięciu) 
ostatnich lat kalendarzowych, co oznacza, że są to różnice 
za okresy rozpoczynające się 5 lat przed Dniem Wyceny 
(w przypadku gdy nie jest to Dzień Wyceny odnosimy się 
do ostatniego Dnia Wyceny przed tą datą), a kończące się 
na ostatni Dzień Wyceny każdego roku kalendarzowego 
od 5 lat wstecz do jednego roku wstecz. W przypadku gdy 
okres odniesienia jest krótszy niż 5 lat jest to największa 
wartość różnic między stopami zwrotu z Subfunduszu dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik a stopami zwrotu 
z benchmarku na ostatni Dzień Wyceny każdego roku 
kalendarzowego w tym okresie. W przypadku gdy wejście 
w życie zmian statutu Funduszu wprowadzających możli-
wość pobierania w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia 
za osiągnięty  wynik następuje w trakcie roku kalendarzo-
wego, w pierwszym okresie rozliczeniowym uwzględnia 
się różnicę między stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej 
kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem Wy-
nagrodzenia za osiągnięty wynik a stopą zwrotu z bench-
marku na ostatni Dzień Wyceny roku kalendarzowego 
liczoną w pierwszym okresie rozliczeniowym. W pierwszym 
okresie rozliczeniowym tj. od dnia wejście w życie zmian 
statutu Funduszu wprowadzających możliwość pobiera-
nia w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia za osiągnięty  
wynik do końca tego okresu L∝n=0,
WANn – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypadająca 
na daną kategorię Jednostek Uczestnictwa w n-tym Dniu 
Wyceny,
WAN_JUn – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przed 
naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypa-
dająca na Jednostkę Uczestnictwa danej kategorii w n-
-tym Dniu Wyceny,
WANP_JUn–1 – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu po na-
liczeniu Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypadająca 
na Jednostkę Uczestnictwa danej kategorii w Dniu Wyceny 
poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny (wartość wyceny Jed-
nostki Uczestnictwa danej kategorii),
ST – maksymalna stawka Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik równa 20%,
SRYn–1 – rezerwa na Wynagrodzenie za osiągnięty wynik 
w Dniu Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny w bie-

żącym okresie rozliczeniowym naliczona w odniesieniu do 
aktywów Subfunduszu przypadających na daną kategorię 
Jednostek Uczestnictwa  gdzie SRY0=0,
x – liczba Dni Wyceny w okresie odniesienia,
BMKn – zmiana wartości benchmarku w n-tym Dniu Wyce-
ny, wyliczony zgodnie z powyższym wzorem,
WIBOR6Mn-1 – (Warsaw Interbank Offered Rate) rozumie się 
przez to wskaźnik referencyjny stopy procentowej admi-
nistrowany przez GPW Benchmark S.A. odzwierciedlający 
poziom stopy procentowej, po jakiej podmioty spełniające 
Kryteria Uczestnika Fixingu, w rozumieniu Regulaminu 
Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR przyjętego przez 
administratora, mogłyby złożyć niezabezpieczony depozyt 
w złotych (PLN) na okres 6 miesięcy (6M) w innych pod-
miotach, spełniających Kryteria Uczestnika Fixingu., w Dniu 
Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny,
LDn – liczba dni kalendarzowych pomiędzy n-tym Dniem 
Wyceny a Dniem Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień 
Wyceny.

b)	 Model naliczania Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 
wyznaczony jest w oparciu o benchmark, który stanowi  
WIBOR6M powiększony o 0,1%.

c)	 Krystalizacja tj. przeksięgowanie rezerwy na zobowiąza-
nia Subfunduszu wobec Towarzystwa z tytułu Wynagro-
dzenia za osiągnięty wynik następuje w ostatnim Dniu 
Wyceny roku kalendarzowego o ile utworzona została 
rezerwa na Wynagrodzenie za  osiągnięty wynik.

d)	 Okres odniesienia wynosi 5 lat krocząco tj. 5 lat wstecz 
od ostatniego Dnia Wyceny, a w przypadku gdy nie jest to 
Dzień Wyceny odnosimy się do ostatniego Dnia Wyceny 
przed tą datą. Natomiast w przypadku wejścia w życie 
zmian statutu Funduszu wprowadzających możliwość 
pobierania w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia za 
osiągnięty wynik w trakcie roku kalendarzowego, do koń-
ca pierwszego pełnego okresu odniesienia odnosimy się 
do  ostatniego Dnia Wyceny przypadającego przed dniem 
wejścia w życie tych zmian statutu Funduszu.

e)	 Możliwe jest pobranie Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 
w przypadku nominalnej straty Subfunduszu zarówno 
w okresie odniesienia, jak i w danym roku kalendarzowym.

f)	 W każdym Dniu Wyceny, w którym następuje odkupienie 
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu danej katego-
rii Jednostek Uczestnictwa, wypłacie do Towarzystwa 
podlega część rezerwy na Wynagrodzenie za osiągnięty 
wynik obliczona w wysokości proporcjonalnej do udziału 
Jednostek Uczestnictwa danej kategorii będących przed-
miotem odkupienia w łącznej liczbie Jednostek Uczestnic-
twa danej kategorii Subfunduszu w Dniu Wyceny. Wypłata 
do Towarzystwa środków, o których mowa w poprzednim 
zdaniu, następuje do zakończenia kolejnego miesiąca, 
po miesiącu w którym nastąpiło odkupienie jednostek 
Uczestnictwa Subfunduszu danej kategorii.

g)	 Okres rozliczeniowy dla celu wyliczania i pobierania 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, będzie to okres od 
ostatniego Dnia Wyceny w poprzednim roku kalendarzo-
wym do ostatniego Dnia Wyceny w bieżącym roku kalen-
darzowym, przy czym w przypadku rozpoczęcia zbywania 
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przez Subfundusz nowej kategorii Jednostek Uczestnic-
twa, w odniesieniu do której Towarzystwo uprawnione 
będzie do pobierania Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik,  
okres rozliczeniowy liczony jest od pierwszego Dnia Wyce-
ny tej kategorii Jednostek Uczestnictwa, a w przypadku, 
gdy wejście w życie zmian statutu Funduszu wprowa-
dzających możliwość pobierania w ramach Subfunduszu 
Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik następuje w trakcie 
roku kalendarzowego, pierwszy okres rozliczeniowy 
liczony jest od Dnia wyceny przypadającego przed dniem 
wejścia w życie zmian statutu Funduszu wprowadzających 
możliwość pobierania w ramach Subfunduszu Wynagro-
dzenia za osiągnięty  wynik.

h)	 W przypadku likwidacji/łączenia Subfunduszu, gdzie Sub-
fundusz będzie subfunduszem przejmowanym ewentual-
ne Wynagrodzenie za osiągnięty wynik będzie krystalizo-
wane w Dniu Wyceny przypadającym na dzień likwidacji/
połączenia Subfunduszu.

3.21.7.5	wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfun-
duszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie 
naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie 
większej niż kwota stanowiąca w skali roku równowartość po-
danego procenta Wartości Aktywów Netto Subfunduszu: dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 0,75%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A1 – 0,70%, dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii E – 1%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
F – 0,70%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 0,65%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 0,60%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii P – 0,75%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii S – 0,60%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
T – 0,9%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 0,52%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,52%.

3.21.7.6	wskazanie istniejących umów lub porozumień, na 
podstawie których koszty działalności Subfunduszu bez-
pośrednio lub pośrednio są rozdzielane między Subfun-
dusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie 
usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu tych usług na 
wysokość prowizji pobieranych przez podmiot prowadzący 
działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.21.8	 Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym

3.21.8.1	Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na koniec 
ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością zaprezen-
towaną w zbadanym przez biegłego rewidenta sprawoz-
daniu finansowym Funduszu, odrębnie dla każdej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
2022-12-31	 914 357 tys. zł
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3.21.8.2	Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5 
i 10 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza 
się, dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa 
na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku 
obrotowego poprzedzającego okres, dla którego jest 
dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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3.21.8.3	jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i polity-
kę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzorcem” 
(benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także informacji 
o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały miejsce
Subfundusz ustalił, że od dnia 8 grudnia 2022 r. dąży do osiągnięcia 
w dłuższym okresie stopy zwrotu wyższej niż benchmark: WIBOR 
6M + 0,10%.
Do dnia 7 grudnia 2022 r. wzorzec (benchmark) był następujący: 
WIBID  12M. 

3.21.8.4	informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.21.8.2
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3.21.8.5	zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.

Rozdział III.22
Goldman Sachs Subfundusz Stabilny Globalnej 
Dywersyfikacji

3.22.1	 Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
różnych kategorii zbywanych przez Fundusz
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A, A1, E, F, K, P, S, T, U i W. Zgodnie ze 
Statutem, w ramach Subfunduszu mogą być zbywane również 
Jednostki Uczestnictwa kategorii I.

3.22.2	 skreślony

3.22.3	 Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfun-
duszu

3.22.3.1	wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 
zastosowanie elastycznego podejścia inwestycyjnego pole-
gającego na inwestowaniu do 100 % Aktywów Subfunduszu 
w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych 
otwartych, w tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub 
instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą speł-
niających główne kryteria doboru lokat, dających ekspozycję 
na różne kategorie lokat, w zależności od aktualnej oceny ich 
potencjału, z uwzględnieniem towarzyszącego im poziomu 
ryzyka, w szczególności Fundusz będzie mógł realizować 
wskazany wyżej cel inwestycyjny poprzez inwestowanie nie 
więcej niż 70% Aktywów Subfunduszu w jednostki uczest-
nictwa Goldman Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych 
Obligacji wydzielonego w ramach Goldman Sachs Parasol 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, oraz nie więcej niż 70% 
Aktywów Subfunduszu w jednostki uczestnictwa Goldman 
Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji wydzielonego 
w ramach Goldman Sachs Parasol Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego. Fundusz będzie mógł lokować Aktywa Subfundu-
szu również bezpośrednio w papiery wartościowe i Instru-
menty Rynku Pieniężnego, w przypadku, gdy ze względu na 
ograniczenia inwestycyjne związane z koncentracją inwestycji 
w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych 
otwartych, w tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub 
instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą, nie 
będzie możliwe inwestowanie w tego typu instrumenty lub 
zapewni to efektywniejszą realizację celu inwestycyjnego 
Subfunduszu. Ekspozycja na tradycyjne klasy aktywów (takie 
jak akcje, obligacje) oraz surowce naturalne może być osią-
gnięta poprzez inwestowanie aktywów Subfunduszu w inne 
instrumenty finansowe m.in. jednostki uczestnictwa funduszy 
inwestycyjnych otwartych, tytuły uczestnictwa funduszy za-
granicznych lub instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą 
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za granicą, a także poprzez zawieranie umów mających za 
przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne, a w przypadku ekspozycji na 
tradycyjne klasy aktywów, również poprzez inwestowanie 
aktywów Subfunduszu bezpośrednio w te klasy aktywów. Za 
pośrednictwem Instrumentów Pochodnych, głównie transakcji 
terminowych futures, w których instrumentami bazowymi 
są indeksy giełdowe lub papiery wartościowe, Subfundusz 
może osiągnąć całkowitą ekspozycję netto na instrumenty 
udziałowe na poziomie od -10% do 200% wartości Aktywów 
Subfunduszu. Fundusz może inwestować Aktywa Subfunduszu 
w inne instrumenty finansowe określone w § 5 Rozdziału XXII 
części II statutu Funduszu, przy zachowaniu przewidzianych 
limitów.
Subfundusz charakteryzuje się brakiem sztywnych zasad 
dywersyfikacji lokat, co ma na celu dostosowywanie się do 
zmieniającej się sytuacji na rynku i perspektyw średnioter-
minowych. Zarówno udział poszczególnych kategorii lokat w 
Aktywach Subfunduszu, jak i ekspozycja, jaką zapewniają te 
kategorie lokat będą zmienne i zależne od relacji pomiędzy 
oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. Fun-
dusz może inwestować Aktywa Subfunduszu w następujące 
kategorie lokat: akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty 
subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne, 
spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) lub 2) Części 
I Statutu – do 100% wartości Aktywów Subfunduszu, dłużne 
papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, speł-
niające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1), 2) 4) i 5) Części I 
Statutu, listy zastawne oraz zagraniczne dłużne papiery war-
tościowe i zagraniczne Instrumenty Rynku Pieniężnego, oraz 
depozyty – do 100% wartości Aktywów Subfunduszu, jednost-
ki uczestnictwa i tytuły uczestnictwa, o których mowa w § 9 
ust. 5 Części I Statutu – do 100% wartości Aktywów Subfundu-
szu, jednostki uczestnictwa Goldman Sachs Subfunduszu Krót-
koterminowych Obligacji wydzielonego w ramach Goldman 
Sachs Parasol FIO – do 70% wartości Aktywów Subfunduszu, 
jednostki uczestnictwa Goldman Sachs Subfunduszu Global-
nej Dywersyfikacji wydzielonego w ramach Goldman Sachs 
Parasol FIO – do 70% wartości Aktywów Subfunduszu, tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za 
granicą – do 30% wartości Aktywów Subfunduszu.

3.22.3.2	zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, jest 
wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w długim horyzon-
cie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą inwestowane 
przede wszystkim w jednostki uczestnictwa innych funduszy 
inwestycyjnych otwartych, w tytuły uczestnictwa funduszy za-
granicznych lub instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą 
za granicą, głównie zarządzanych przez Towarzystwo lub pod-
miot z grupy kapitałowej Towarzystwa, dające ekspozycje na 
różne kategorie lokat. Fundusz będzie mógł lokować Aktywa 
Subfunduszu również bezpośrednio w papiery wartościowe i 
Instrumenty Rynku Pieniężnego, w przypadku, gdy ze względu 
na ograniczenia inwestycyjne związane z koncentracją inwe-
stycji w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-

nych otwartych, w tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych 
lub instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą, 
nie będzie możliwe inwestowanie w tego typu instrumenty 
lub zapewni to efektywniejszą realizację celu inwestycyjnego 
Subfunduszu. Ekspozycja na tradycyjne klasy aktywów (takie 
jak akcje, obligacje) oraz surowce naturalne może być osią-
gnięta poprzez inwestowanie aktywów Subfunduszu w inne 
instrumenty finansowe m.in. jednostki uczestnictwa funduszy 
inwestycyjnych otwartych, tytuły uczestnictwa funduszy za-
granicznych lub instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą 
za granicą, a także poprzez zawieranie umów mających za 
przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzo-
wane Instrumenty Pochodne, a w przypadku ekspozycji na 
tradycyjne klasy aktywów, również poprzez inwestowanie 
aktywów Subfunduszu bezpośrednio w te klasy aktywów. 
Dobór poszczególnych lokat Subfunduszu determinowany 
będzie również założeniami realizowanej przez Fundusz 
strategii inwestycyjnej Subfunduszu opartej na elastycznym 
podejściu inwestycyjnym mającym na celu dostosowywanie się 
do zmieniającej się sytuacji na rynku i perspektyw średnioter-
minowych. W szczególności struktura portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu dostosowywana będzie do poziomu zmienności 
na rynkach finansowych celem utrzymania w ciągu średnioter-
minowego cyklu inwestycyjnego (tj. w horyzoncie 3 do 5 lat) 
ryzyka na poziomie odpowiadającym syntetycznemu wskaźni-
kowi ryzyka i zysku (SRRI) kategorii 3.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obliga-
cji zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; 
dla jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych i 
tytułów uczestnictwa: możliwość efektywniejszej dywersyfi-
kacji lokat Funduszu, możliwość efektywniejszej realizacji celu 
inwestycyjnego Funduszu, adekwatność polityki inwestycyjnej 
funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego 
lub instytucji wspólnego inwestowania do polityki inwesty-
cyjnej Funduszu; dla depozytów: oprocentowanie depozytów, 
wiarygodność banku; dla Instrumentów Pochodnych, w tym 
Niewystandaryzowanych Instrumentów Pochodnych: ade-
kwatność, rozumiana jako zgodność instrumentów bazowych 
z polityką inwestycyjną obowiązującą dla danego Subfundu-
szu, efektywność, rozumiana jako zgodność zmiany wartości 
Instrumentu Pochodnego z oczekiwaną zmianą wartości 
instrumentu bazowego, płynność, rozumiana jako istnienie 
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie 
przewyższającego wielkość transakcji, koszt, rozumiany jako 
koszt ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w 
relacji do kosztów ponoszonych w celu nabycia instrumentu 
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bazowego, ryzyko kontrahenta, rozumiane jako zdolność kon-
trahenta do terminowego wywiązania się w pełni z warunków 
zawartej umowy mającej za przedmiot Instrument Pochodny; 
dla innych instrumentów finansowych: możliwość efektywniej-
szej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efektywniejszej 
realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek oczekiwanej 
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związanego z danym 
instrumentem finansowym.

3.22.3.3	jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.22.3.4	jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Zmienność wartości aktywów netto portfela jest umiarkowa-
na, ze względu na założenia strategii inwestycyjnej Subfun-
duszu opierające się na elastycznym podejściu inwestycyjnym 
mającym na celu dostosowywanie się do zmieniającej się 
sytuacji na rynku i perspektyw średnioterminowych oraz do-
stosowywanie struktury portfela inwestycyjnego Subfunduszu 
do poziomu zmienności na rynkach finansowych celem utrzy-
mania w ciągu średnioterminowego cyklu inwestycyjnego (tj. 
w horyzoncie 3 do 5 lat) ryzyka na poziomie odpowiadającym 
syntetycznemu wskaźnikowi ryzyka i zysku (SRRI) kategorii 3.

3.22.3.5	jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go lub w celu zapewnienia sprawnego zarządzania portfe-
lem inwestycyjnym, zawierać umowy mające za przedmiot 
instrumenty pochodne, w tym umowy mające za przedmiot 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod warunkiem 
że zawarcie umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym 
Subfunduszu. 
Przy zastosowaniu limitów inwestycyjnych określonych w 
Statucie, Fundusz jest obowiązany uwzględniać wartość 
papierów wartościowych i Instrumentów Rynku Pieniężnego 
stanowiących bazę instrumentów pochodnych (nie dotyczy to 
instrumentów pochodnych, których bazę stanowią indeksy).
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały 
się do realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały 
jej ryzyko. 

3.22.3.6	jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.22.4	 Opis ryzyka inwestycyjnego związanego 
z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfun-
duszu, w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką 
inwestycyjną Subfunduszu

3.22.4.1	opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strate-
gii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określonym 
obszarze geograficznym, w określonej branży lub sektorze 
gospodarczym albo w odniesieniu do określonej kategorii 
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-
duszu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić 
od poziomu ryzyka wskazanego poniżej.
Uczestnicy akceptują niską klasę ryzyka Subfunduszu wyni-
kającą z inwestycji większości środków Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa funduszy dłużnych i akcyjnych oraz inwestycji 
części aktywów bezpośrednio w ryzykowne klasy aktywów 
(głównie instrumenty udziałowe, dłużne i rynku pieniężnego). 
Uczestnicy używający waluty polskiej jako waluty odniesienia 
akceptują niski poziom ryzyka walutowego. Z inwestycjami 
Subfunduszu wiążą się następujące rodzaje ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów net-
to portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi 
zmianami cen instrumentów będących przedmiotem lokat 
Subfunduszu na rynkach finansowych.
Dla Subfunduszu głównymi elementami ryzyka rynkowego 
są: ryzyko rynku akcji, ryzyko stopy procentowej i ryzy-
ko kursu walutowego. Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko 
spadku Wartości Aktywów Netto portfela inwestycyjnego spo-
wodowane spadkiem cen akcji. Na ryzyko rynku akcji składają 
się: ryzyko systematyczne całego rynku akcji, ryzyko branżowe 
i ryzyko specyficzne konkretnego emitenta. Ryzyko systema-
tyczne jest uzależnione w dużym stopniu od sytuacji makro-
ekonomicznej. Wpływ na nie mają m.in. dynamika wzrostu 
gospodarczego, poziom deficytu budżetowego i handlowego, 
wielkość popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokość 
stóp procentowych i kursów walutowych, poziom inflacji, ceny 
surowców i zmiany cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogar-
szająca się sytuacja makroekonomiczna negatywnie wpływa 
na ceny akcji. Ryzyko branżowe polega na tym, że akcje spółek, 
w które inwestuje Subfundusz są poddane ryzyku branży, 
w której działają. W szczególności dotyczy to ryzyk: wzrostu 
konkurencji, spadku popytu na produkty sprzedawane przez 
podmioty z branży i zmian technologicznych. Ryzyko specy-
ficzne związane jest z inwestowaniem w akcje poszczególnych 
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emitentów. Wpływ na nie mają m.in. wyniki finansowe emiten-
ta, polityka dywidendowa, poziom ładu korporacyjnego, jakość 
pracy zarządu, decyzje o zmianie strategii lub modelu bizne-
sowego spółki, konflikty w akcjonariacie, poziom zadłużenia, 
zdarzenia losowe dotyczące konkretnej spółki. Subfundusz 
poprzez dywersyfikację dąży do ograniczenia ryzyka specyficz-
nego poszczególnych spółek. W akcje jednej spółki Subfun-
dusz inwestuje nie więcej niż 10% aktywów. Ryzyko stopy 
procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu spowodowane zmianą rynkowych stóp procen-
towych. Zależność cen instrumentów dłużnych od rynkowych 
stóp procentowych jest odwrotna, tzn. wraz ze wzrostem 
rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów dłużnych 
spadają, a wraz ze spadkiem rynkowych stóp procentowych 
ceny instrumentów dłużnych rosną. Ryzyko stopy procentowej 
zależy od czasu do wykupu instrumentu, rodzaju oprocento-
wania, jego stopy odsetkowej istopy dochodowości. Im dłuższy 
czas do wykupu instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy 
procentowej. Ryzyko stopy procentowej jest także większe dla 
instrumentów o stałym oprocentowaniu. Ponadto, im niższa 
stopa odsetkowa i stopa dochodowości instrumentu, tym 
wyższe jest ryzyko stopy procentowej. Źródłami ryzyka stopy 
procentowej są m.in. wzrost inflacji (bieżącej lub prognozo-
wanej), wysokie tempo rozwoju gospodarczego generujące 
ryzyko wzrostu cen (inflacji), spadek stopy oszczędności w 
gospodarce, negatywna ocena przez inwestorów przyszłej 
sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stóp procentowych w innych 
krajach 
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko niedo-
trzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej i 
ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzy-
kiem niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunków kontraktów finansowych przez emitentów 
instrumentów dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na 
niespłaceniu przez emitenta w terminie należnej kwoty z 
tytułu wyemitowanych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane obniże-
niem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub poszczegól-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje 
(agencje) ratingowe.
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości akty-
wów netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami 
rozpiętości kredytowej dla danej emisji, czyli różnicy między ren-
townością danego instrumentu dłużnego a rentownością instru-
mentów dłużnych emitowanych przez państwo. Rozpiętość ta 
(spread kredytowy) rośnie w przypadku gorszej oceny zdolności 
kredytowych emitenta przez uczestników rynku wtórnego powo-
dując spadek wartości danego dłużnego papieru wartościowego. 
Ocena ta może, choć nie musi, mieć związek ze zmianą obniżenia 
oceny kredytowej przez instytucję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez 
inwestowanie części dłużnej portfela głównie w instrumenty 
dłużne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Państwa. 

Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne i 
korporacyjne wiążą się z wyższym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzależnionym od wiarygodności kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub w 
jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzy-
kiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji 
lub nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując 
partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich 
standardy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko 
ponoszone przez uczestników Subfunduszu można określić 
jako niskie.
d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i  podaży prowadzące 
do istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko kursu walutowego określa się jako ryzyko zmia-
ny Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane 
zmianą kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. 
Wzrost wartości walut obcych, w których notowane są 
aktywa znajdujące się w portfelu Subfunduszu, powoduje 
wzrost wartości tych aktywów wyrażony w PLN. Spadek 
wartości walut obcych, w których notowane są aktywa 
znajdujące się w portfelu Subfunduszu, powoduje spadek 
wartości tych aktywów w PLN. Uczestnicy używający waluty 
polskiej jako waluty odniesienia akceptują niski poziom 
ryzyka walutowego wynikający z tego, że subfundusz 
będzie inwestował głównie poprzez jednostki uczestnictwa 
funduszy dłyżnych i udziałowych wycenianych w PLN oraz 
w mniejszym stopniu poprzez bezpośrednie inwestycje w 
ryzykowne aktywa denominowane w walutach zagranicz-
nych dla których stosuje się mechanizm zabezpieczenia 
(hedging) zmian kursów walut
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz inwestuje na polskim i globalnym rynku kapita-
łowym. Sytuacja na poszczególnych segmentach rynku od-
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działuje zatem na wartość i płynność aktywów Subfunduszu. 
Istotne wahania cen rynkowych poszczególnych instrumentów 
finansowych mogą powodować wahania Wartości Aktywów 
Netto przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu.
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 
ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
i)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządzają-
cych Subfunduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim 
rynku finansowym. Ryzyko to może się jednak także objawiać 
istnieniem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub 
podatkowych. 
j)	 ryzyko związane z inwestycjami na rynkach wschodzących
Inwestowanie w aktywa z rynków wschodzących wiąże się 
z większym ryzykiem (w szczególności prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niż inwestycje w aktywa z rynków krajów 
rozwiniętych. Kursy walut oraz ceny papierów wartościowych 
lub innych aktywów na rynkach wschodzących mogą cechować 
się dużą zmiennością. Zmiany tych cen są powodowane zmia-
nami stóp procentowych, zmianami równowagi popytu i poda-
ży, prowadzoną polityką handlową, podatkową lub monetarną, 
jak i zdarzeniami politycznymi i gospodarczymi o randze mię-
dzynarodowej.  Ponadto rynki w krajach wschodzących często 
charakteryzują się obniżoną płynnością (relatywnie niższymi 
obrotami  na lokalnych rynkach papierów wartościowych).
k)	 ryzyko związane z inwestycjami w instrumenty pochodne
Z inwestycjami w instrumenty pochodne wiążą się następujące 
ryzyka: ryzyko rynkowe, czyli ryzyko zmiany wartości instrumen-
tu w wyniku zmiany tzw. aktywów bazowych (cen instrumentów 
finansowych, poziomu stóp procentowych indeksów giełdowych 
bądź kursów walutowych), ryzyko tzw. bazy, czyli osłabienia re-
lacji pomiędzy zmianą ceny instrumentu pochodnego a zmianą 
wartości aktywów bazowych, będących przedmiotem zabez-
pieczenia, ryzyko kontrahenta, czyli ryzyko niewywiązania się 
drugiej strony z umowy transakcji na niewystandaryzowanych 
instrumentach pochodnych, ryzyko rozliczenia występujące w 
przypadku rozliczania transakcji zakupu lub sprzedaży instru-
mentów finansowych, które nie są gwarantowane przez izby 
rozliczeniowe (najczęściej w przypadku niewystandaryzowa-
nych instrumentów pochodnych), ryzyko płynności, czyli ryzyko 
braku możliwości zamknięcia w odpowiednio krótkim okresie 
czasu pozycji na instrumentach pochodnych bez znaczącego 
negatywnego wpływu na Wartość Aktywów Netto Subfunduszu, 
ryzyko modelu, związane z obawą, że ze względu na stopień 
skomplikowania danego niewystandaryzowanego  instrumentu 
pochodnego Subfundusz nie będzie w stanie dokonać jego nale-
żytej wyceny lub błędnie oceni wpływ nabytego instrumentu na 
Wartość Aktywów Netto Subfunduszu. 
l)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfela 

oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko płyn-
ności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związa-
ne z zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania 
decyzji inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  
spełniających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, in-
tegrację odpowiednich czynników środowiskowych, społecz-
nych oraz związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, 
S - społecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).
Proces oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu 
analizy inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowisko-
wych, społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych 
dla strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu 
kryteriami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu 
indeksu, jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 
w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.22.4.2	opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy również 
wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej stopy 
zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty podatku 
dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika wielkość 
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stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz umów nie 
niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne opisane 
w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał transakcji 
na warunkach szczególnych, które powodowałyby wzrost 
ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji innym 
podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu w 
części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego nim 
towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo przejmu-
jące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki towarzystwa 
będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą wejścia w 
życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający z 
UE może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie jego 
spraw. Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Fundu-
szu w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego 
z UE. Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie i prowadzenie 
spraw Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki wynikające z 
umowy o przekazanie zarządzającemu z UE zarządzania Fun-

duszem i prowadzenia jego spraw, z dniem wejścia w życie tych 
zmian Statutu. W związku z przejęciem zarządzania Funduszem 
i prowadzenia jego spraw Uczestnicy mają prawo w okresie od 
dnia ogłoszenia zmiany Statutu Funduszu, do dnia jej wejścia 
w życie, zażądać odkupienia Jednostek Uczestnictwa Funduszu 
bez ponoszenia opłat manipulacyjnych. 
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o prowadze-
nie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie 
nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariusza wymaga 
jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie wykonuje 
obowiązków określonych w umowie o prowadzenie rejestru 
aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: Fundusz 
wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym Komisję; 
Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozytariusza. 
W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić w terminie 
krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia likwidacji lub 
ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz niezwłocznie 
dokonuje zmiany depozytariusza, bez stosowania sześciomie-
sięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana depozytariusza jest 
dokonywana w sposób zapewniający nieprzerwane wykonywa-
nie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany pod-
miotów obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta 
Transferowego. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innym fun-
duszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym.
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy od 
dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu na decy-
zję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
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Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać 
opodatkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.22.5	 Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz stosuje dźwignię finansową, którą wyraża się 
jako stosunek między ekspozycją AFI Subfunduszu a warto-
ścią netto jego aktywów. Ekspozycja AFI Subfunduszu obli-
czana jest zgodnie z metodą brutto określoną w art. 7 oraz 
zgodnie z metodą zaangażowania określoną w art. 8 Rozpo-
rządzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 
19 grudnia 2012 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu 
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, 
ogólnych warunków dotyczących prowadzenia działalności, 
depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i nadzoru. 
Subfundusz stosuje dźwignię finansową w przypadku inwe-
stycji w instrumenty pochodne, w tym Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, na zasadach określonych w Statucie. 
Maksymalny poziom dźwigni finansowej nie może przekro-
czyć 200% Wartość Aktywów Netto Subfunduszu.

3.22.6	 Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także 
zalecany okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych 
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz 
zalecany okres utrzymywania określone w Kluczowych 
Informacjach mogą się różnić od informacji zamieszczonych 
poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 3 lata, oczekują 
zysków znacznie wyższych niż w przypadku depozytów banko-
wych oraz akceptują niską klasę ryzyka Subfunduszu związa-
ną z inwestycjami w tytuły uczestnictwa akcji i obligacji oraz w 
ryzykowne klasy aktywów, tzn. liczą się z możliwością wahań 
wartości ich inwestycji, szczególnie w krótkim okresie, włącz-
nie z możliwością utraty części zainwestowanych środków. 

3.22.7	 Informacje o wysokości opłat i prowi-

zji związanych z uczestnictwem w Subfunduszu, 
sposobie ich naliczania i pobierania oraz o kosztach 
obciążających Subfundusz

3.22.7.1	wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 10 Rozdziału XXII Części II Statutu.

3.22.7.2	wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego 
Globalnej Dywersyfikacji za rok 2022 wynosił:
– 1,86% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
– 1,07% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
– 0,68% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
– 1,28% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K,
– 1,49% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P,
– 0,67% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
– 0,97% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
– 0,81% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych 
bezpośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu 
w średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 
Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: koszty 
transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, podatki 
związane z nabyciem lub zbyciem składników portfela, odsetki 
z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, świadczenia 
wynikające z realizacji umów, których przedmiotem są instru-
menty pochodne, opłaty związane z nabyciem lub odkupie-
niem Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty ponoszone bezpo-
średnio przez Uczestnika oraz wartość usług dodatkowych.

3.22.7.3	wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
–	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A;
–	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze 

zbywaniem:
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–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 
w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie 
dla danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania 
Jednostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfun-
dusz. Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom 
w Punktach Obsługi Funduszu oraz na stronie www.
gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest 
udostępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Fundu-
szu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamienia-
nych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony 
jest z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna 
w Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jest od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym.

–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty 
Dystrybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: 
pracownicy Towarzystwa, pracownicy Agenta Transfe-
rowego, pracownicy i agenci Dystrybutora, pracownicy 
Depozytariusza, pracownicy akcjonariuszy Towarzystwa, 
akcjonariusze Towarzystwa, w wyjątkowych sytuacjach 
osoby, których reklamacje zostały uwzględnione przez 
Fundusz, określone grupy osób w czasie kampanii promo-
cyjnej, Uczestnicy, z którymi Towarzystwo zawarło umowę 
określającą dodatkowe uprawnienie Uczestnika w postaci 
Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestnikami PPE lub 
PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu z poszcze-
gólnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne po-
legające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez pobie-
rania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem tej opłaty 
w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat bądź Umów 
Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii promocyjnej 
oraz wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obowiązującej 
w okresie akcji promocyjnej Towarzystwo lub Dystrybutor 

ogłoszą odpowiednio na stronie internetowej www.gstfi.
pl lub w sposób przyjęty u Dystrybutora w zakresie ko-
munikacji z klientami, lub poinformują osoby, do których 
adresowana jest kampania promocyjna, telefonicznie 
bądź listownie.

–	 Towarzystwo może prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez 
pobierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem tej 
opłaty w wysokości niższej, niż wynika z Tabeli Opłat 
bądź umów programu inwestycyjnego. O wprowadzeniu 
kampanii promocyjnej oraz wysokości Opłaty Dystrybucyj-
nej obowiązującej w okresie akcji promocyjnej Towarzy-
stwo ogłosi na stronie internetowej www.gstfi.pl lub za 
pośrednictwem Dystrybutorów, lub poinformuje osoby, do 
których adresowana jest kampania promocyjna telefo-
nicznie bądź listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.22.7.4	wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Oprócz Wynagrodzenia Towarzystwa, wskazanego w punkcie 
3.22.7.5, w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, I, K oraz P, Towarzystwo uprawnione jest do pobierania Wy-
nagrodzenia za osiągnięty  wynik, którego wysokość uzależ-
niona jest od wyników zarządzania Subfunduszem osiągnię-
tych na koniec każdego okresu rozliczeniowego, naliczonego 
i wypłacanego zgodnie z zasadami określonymi  poniżej:
a)	 W każdym Dniu Wyceny liczona jest różnica pomiędzy 

stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa a stopą zwrotu z wskaźnika referencyjne-
go Subfunduszu („benchmark”). Jeśli różnica pomiędzy 
stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa a stopą zwrotu z benchmarku jest dodatnia, 
następuje weryfikacja czy została pokryta ewentualna 
ujemna różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa a stopą zwrotu 
z benchmarku z lat poprzednich w okresie odniesienia. 
Jeśli warunek, o którym mowa w poprzednim zdaniu jest 
spełniony, tworzona jest rezerwa na Wynagrodzenie za 
osiągnięty wynik. Jeśli warunek nie jest spełniony lub 
w przypadku gdy różnica w danym dniu pomiędzy stopą 
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zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa a stopą zwrotu z benchmarku jest ujemna 
to rezerwa nie jest zawiązywana lub jest rozwiązywana do 
wysokości która wynika z kalkulacji.

∆ n =
WAN_JU

n

WANP_JU
n 1–

( ) ( )

n = 1

x

n = 1

x

BMK
n–

BMKn =  [1+(WIBOR1Yn-1+2%)*LDn/365] 
SR ≥ 0
gdzie:
SR – suma rezerw dziennych na Wynagrodzenie za 
osiągnięty wynik naliczonych od Jednostek Uczestnictwa 
danej kategorii pomniejszona o sumę rezerw dziennych 
przypadających na umorzone Jednostki Uczestnictwa 
danej kategorii,
n – kolejny Dzień Wyceny, przy czym n=0 oznacza ostatni 
Dzień Wyceny przypadający 5 lat przed Dniem Wyceny n, 
w przypadku gdy nie jest to Dzień Wyceny odnosimy się do 
ostatniego Dnia Wyceny przed tą datą. Natomiast do koń-
ca pierwszego pełnego okresu odniesienia, n=0 oznacza 
ostatni Dzień Wyceny przypadający przed dniem wejścia w 
życie zmian statutu Funduszu wprowadzających możli-
wość pobierania w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia 
za osiągnięty  wynik,
k – liczba dni wyceny w których naliczane i pobierane 
jest Wynagrodzenie za osiągnięty wynik do n-tego Dnia 
Wyceny, jest to liczba dni od wejścia w życie zmian statutu 
Funduszu wprowadzających niniejszy model naliczania i 
pobierania Wynagrodzenie za osiągnięty wynik,
LOJn –  liczba odkupionych Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu danej kategorii uwzględniona w wycenie na n-ty 
Dzień Wyceny,
LJn – liczba wszystkich jednostek Uczestnictwa Subfundu-
szu danej kategorii uwzględniona w wycenie na n-ty Dzień 
Wyceny,
∆∝n – różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w okresie 
odniesienia oraz stopą zwrotu z benchmarku w okresie 
odniesienia ustalana na n-ty Dzień Wyceny wyliczona 
zgodnie z powyższym wzorem,
∆∝n–1 – różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu  dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w okresie 
odniesienia oraz stopą zwrotu z benchmarku w okresie 
odniesienia ustalana w Dniu Wyceny poprzedzającym n-ty 
Dzień Wyceny,
L∝n – największa wartość różnic między stopami zwrotu 
z Subfunduszu  dla danej kategorii Jednostek Uczest-
nictwa przed naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik, a stopami zwrotu z benchmarku na przestrzeni 
5 (pięciu) ostatnich lat kalendarzowych, co oznacza, że 
są to różnice za okresy rozpoczynające się 5 lat przed 

Dniem Wyceny (w przypadku gdy nie jest to Dzień Wyceny 
odnosimy się do ostatniego Dnia Wyceny przed tą datą), 
a kończące się na ostatni Dzień Wyceny każdego roku 
kalendarzowego od 5 lat wstecz do jednego roku wstecz. 
W przypadku gdy okres odniesienia jest krótszy niż 5 lat 
jest to największa wartość różnic między stopami zwrotu 
z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek Uczest-
nictwa przed naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik a stopami zwrotu z benchmarku na ostatni Dzień 
Wyceny każdego roku kalendarzowego w tym okresie. W 
przypadku gdy wejście w życie zmian statutu Funduszu 
wprowadzających możliwość pobierania w ramach Sub-
funduszu Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik następuje 
w trakcie roku kalendarzowego, w pierwszym okresie roz-
liczeniowym uwzględnia się różnicę między stopą zwrotu 
z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek Uczest-
nictwa przed naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik a stopą zwrotu z benchmarku na ostatni Dzień 
Wyceny roku kalendarzowego liczoną w pierwszym okresie 
rozliczeniowym. W pierwszym okresie rozliczeniowym tj. 
od dnia wejście w życie zmian statutu Funduszu wprowa-
dzających możliwość pobierania w ramach Subfunduszu 
Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik do końca tego okresu 
L∝n=0,
WANn – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypadająca 
na daną kategorię Jednostek Uczestnictwa w n-tym Dniu 
Wyceny,
WAN_JUn – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przed 
naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przy-
padająca na Jednostkę Uczestnictwa danej kategorii w 
n-tym Dniu Wyceny,
WANP_JUn–1 – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu po na-
liczeniu Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypadająca 
na Jednostkę Uczestnictwa danej kategorii w Dniu Wyceny 
poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny (wartość wyceny Jed-
nostki Uczestnictwa danej kategorii),
ST – maksymalna stawka Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik równa 20%,
SRYn–1 – rezerwa na Wynagrodzenie za osiągnięty wynik w 
Dniu Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny w bieżą-
cym okresie rozliczeniowym naliczona w odniesieniu do 
aktywów Subfunduszu przypadających na daną kategorię 
Jednostek Uczestnictwa  gdzie SRY0=0,
x – liczba Dni Wyceny w okresie odniesienia,
BMKn – zmiana wartości benchmarku w n-tym Dniu Wyce-
ny, wyliczony zgodnie z powyższym wzorem,
WIBOR1Yn-1 – (Warsaw Interbank Offered Rate) rozumie się 
przez to wskaźnik referencyjny stopy procentowej admi-
nistrowany przez GPW Benchmark S.A. odzwierciedlający 
poziom stopy procentowej, po jakiej podmioty spełniające 
Kryteria Uczestnika Fixingu, w rozumieniu Regulaminu 
Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR przyjętego przez 
administratora, mogłyby złożyć niezabezpieczony depozyt 
w złotych (PLN) na jeden rok (1Y) w innych podmiotach, 
spełniających Kryteria Uczestnika Fixingu., w Dniu Wyceny 
poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny,
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LDn – liczba dni kalendarzowych pomiędzy n-tym Dniem 
Wyceny a Dniem Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień 
Wyceny.

b)	 Model naliczania Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 
wyznaczony jest w oparciu o benchmark, który stanowi  
WIBOR1Y powiększony o 2%.

c)	 Krystalizacja tj. przeksięgowanie rezerwy na zobowiąza-
nia Subfunduszu wobec Towarzystwa z tytułu Wynagro-
dzenia za osiągnięty wynik następuje w ostatnim Dniu 
Wyceny roku kalendarzowego o ile utworzona została 
rezerwa na Wynagrodzenie za  osiągnięty wynik.

d)	 Okres odniesienia wynosi 5 lat krocząco tj. 5 lat wstecz 
od ostatniego Dnia Wyceny, a w przypadku, gdy nie jest 
to Dzień Wyceny odnosimy się do ostatniego Dnia Wyceny 
przed tą datą. Natomiast w przypadku wejścia w życie 
zmian statutu Funduszu wprowadzających możliwość 
pobierania w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia za 
osiągnięty  wynik w trakcie roku kalendarzowego, do koń-
ca pierwszego pełnego okresu odniesienia odnosimy się 
do  ostatniego Dnia Wyceny przypadającego przed dniem 
wejścia w życie tych zmian statutu Funduszu.

e)	 Wynagrodzenie za osiągnięty wynik jest wypłacane 
w przypadku, gdy w danym okresie rozliczeniowym Sub-
fundusz osiągnął dodatnią stopę zwrotu.

f)	 W każdym Dniu Wyceny, w którym następuje odkupienie 
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu danej katego-
rii Jednostek Uczestnictwa, wypłacie do Towarzystwa 
podlega część rezerwy na Wynagrodzenie za osiągnięty 
wynik obliczona w wysokości proporcjonalnej do udziału 
Jednostek Uczestnictwa danej kategorii będących przed-
miotem odkupienia w łącznej liczbie Jednostek Uczestnic-
twa danej kategorii Subfunduszu w Dniu Wyceny. Wypłata 
do Towarzystwa środków, o których mowa w poprzednim 
zdaniu, następuje do zakończenia kolejnego miesiąca, 
po miesiącu w którym nastąpiło odkupienie jednostek 
Uczestnictwa Subfunduszu danej kategorii.

g)	 Okres rozliczeniowy dla celu wyliczania i pobierania 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, będzie to okres od 
ostatniego Dnia Wyceny w poprzednim roku kalendarzo-
wym do ostatniego Dnia Wyceny w bieżącym roku kalen-
darzowym, przy czym w przypadku rozpoczęcia zbywania 
przez Subfundusz nowej kategorii Jednostek Uczestnic-
twa, w odniesieniu do której Towarzystwo uprawnione 
będzie do pobierania Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik,  
okres rozliczeniowy liczony jest od pierwszego Dnia Wyce-
ny tej kategorii Jednostek Uczestnictwa, a w przypadku, 
gdy wejście w życie zmian statutu Funduszu wprowa-
dzających możliwość pobierania w ramach Subfunduszu 
Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik następuje w trakcie 
roku kalendarzowego, pierwszy okres rozliczeniowy 
liczony jest od Dnia wyceny przypadającego przed dniem 
wejścia w życie zmian statutu Funduszu wprowadzających 
możliwość pobierania w ramach Subfunduszu Wynagro-
dzenia za osiągnięty  wynik.

h)	 W przypadku likwidacji/łączenia Subfunduszu, gdzie Sub-
fundusz będzie subfunduszem przejmowanym ewentual-
ne Wynagrodzenie za osiągnięty wynik będzie krystalizo-

wane w Dniu Wyceny przypadającym na dzień likwidacji/
połączenia Subfunduszu.

3.22.7.5	wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfun-
duszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie 
naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie 
większej niż kwota stanowiąca w skali roku równowartość 
podanego procenta Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu: dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 1,32%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,12%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii E – 1,10%, dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii F – 0,90%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii I – 1,32%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K 
– 0,97%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 1,32%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,80%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii T – 1,00%, dla Jednostek Uczest-
nictwa kategorii U – 0,79%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii W – 0,58%.

3.22.7.6	wskazanie istniejących umów lub porozumień, na 
podstawie których koszty działalności Subfunduszu bez-
pośrednio lub pośrednio są rozdzielane między Subfun-
dusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie 
usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu tych usług na 
wysokość prowizji pobieranych przez podmiot prowadzący 
działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.22.8	 Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym

3.22.8.1	Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na koniec 
ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością zaprezen-
towaną w zbadanym przez biegłego rewidenta sprawoz-
daniu finansowym Funduszu, odrębnie dla każdej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
2022-12-31	 164 622 tys. zł 
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3.22.8.2	Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5 
i 10 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza 
się, dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa 
na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku 
obrotowego poprzedzającego okres, dla którego jest 
dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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3.22.8.3	jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i polity-
kę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzorcem” 
(benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także informacji 
o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały miejsce
Od dnia 19 października 2021 r. subfundusz dąży do osiągnię-
cia w dłuższym okresie stopy zwrotu wyższej niż benchmark: 
WIBOR1Y+2%.

3.22.8.4	informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.22.8.2
Nie dotyczy 

3.22.8.5	zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.

Rozdział III.23
Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Korpo-
racyjnych

3.23.1	 Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
różnych kategorii zbywanych przez Fundusz
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A i A1. Zgodnie ze Statutem, w ramach 
Subfunduszu mogą być zbywane również Jednostki Uczestnic-
twa kategorii  E, F, I, K, P, S, T, U i W.

3.23.2	 skreślony

3.23.3	 Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfun-
duszu

3.23.3.1	wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfikę 
Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskazanie 
tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 
inwestowanie Aktywów Subfunduszu głównie w instrumen-
ty dłużne emitowane przez podmioty mające siedzibę na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, nie będące papierami 
wartościowymi lub Instrumentami Rynku Pieniężnego emito-
wanymi, poręczonymi lub gwarantowanymi przez Skarb Pań-
stwa lub Narodowy Bank Polski, a także w inne instrumenty 
finansowe m.in. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwe-
stycyjnych otwartych, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicz-
nych lub instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za gra-
nicą oraz Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zapewniające ekspozycję na polskie 
i globalne rynki obligacji korporacyjnych. Główną cześć lokat 
portfela inwestycyjnego Subfunduszu stanowią instrumenty 
dłużne o stałym dochodzie emitowane przez podmioty mające 
siedzibę na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. 
Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie stoso-
wał następujące zasady dywersyfikacji lokat:
1) 	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pie-

niężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 
1) lub 2) Części I Statutu – do 100% wartości Aktywów 
Subfunduszu, 

2) 	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-
nego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) 
Części I Statutu emitowane, poręczone lub gwarantowane 
przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – do 50% 
wartości Aktywów Subfunduszu, 

3) 	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-
nego, o których mowa w § 9 ust. 4 pkt 1), 2), 4) i 5) Części 
I Statutu, nie będące papierami wartościowymi emito-
wanymi, poręczonymi lub gwarantowanymi przez Skarb 
Państwa lub Narodowy Bank Polski – do 100% wartości 
Aktywów Subfunduszu, 
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4) 	 Instrumenty Rynku Pieniężnego, o których mowa w § 9 
ust. 4 pkt 4) Części I Statutu - do 100% wartości Aktywów 
Subfunduszu, 

5) 	 papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, 
o których mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) Części I Statutu - od 
0% do 10% wartości Aktywów Subfunduszu, 

6)   	zagraniczne papiery dłużne i zagraniczne Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0% do 50% wartości Aktywów 
Subfunduszu, 

7) 	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych 
otwartych oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez fun-
dusze zagraniczne i instytucje wspólnego inwestowania 
z siedzibą za granicą, o których mowa w § 9 ust. 5 Części I 
Statutu – od 0% do 100% wartości Aktywów Subfunduszu, 

8) 	 listy zastawne – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfun-
duszu, 

9) 	 depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfundu-
szu, 10) dla lokat, o których mowa w pkt 3)-5) obowiązuje 
łącznie limit wskazany w pkt 3).	

Fundusz może inwestować Aktywa Subfunduszu w inne in-
strumenty finansowe określone w § 5 Rozdziału XXIII Części II 
Statutu, przy zachowaniu przewidzianych limitów.
Fundusz może lokować ponad 35% wartości Aktywów Sub-
funduszu w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez Skarb Państwa.

3.23.3.2	zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, jest 
wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w średnim horyzoncie 
inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą inwestowane przede 
wszystkim w instrumenty dłużne, głównie o stałym dochodzie, 
emitowane przez podmioty mające siedzibę na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej, jak również w instrumenty finansowe 
zapewniające ekspozycję na polskie i globalne rynki obligacji 
korporacyjnych m.in. jednostki innych funduszy inwestycyjnych 
otwartych, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub 
instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą, a także 
poprzez zawieranie umów mających za przedmiot Instrumenty 
Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. 
W ramach doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfundu-
szu szczególny nacisk kładziony jest na analizę obligacji o róż-
nych terminach zapadalności, prognozowanych zmian poziomu 
rynkowych stóp procentowych, ryzyka kredytowego emitenta 
oraz wpływ na krótki i średni okres do wykupu całego portfela 
inwestycyjnego.
Subfundusz promuje aspekty środowiskowe lub społeczne, 
zgodnie z Art. 8 SFDR. Informacje na temat aspektów środo-
wiskowych lub społecznych, o których mowa w art. 6 ust. 1 
SFDR znajdują się w załączniku zamieszczonym w Rozdziale 
VII Prospektu.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 

stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub 
instrumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obliga-
cji zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; 
dla jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych i 
tytułów uczestnictwa: możliwość efektywniejszej dywersyfi-
kacji lokat Funduszu, możliwość efektywniejszej realizacji celu 
inwestycyjnego Funduszu, adekwatność polityki inwestycyjnej 
funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego 
lub instytucji wspólnego inwestowania do polityki inwesty-
cyjnej Funduszu; dla depozytów: oprocentowanie depozytów, 
wiarygodność banku; dla Instrumentów Pochodnych, w tym 
Niewystandaryzowanych Instrumentów Pochodnych: ade-
kwatność, rozumiana jako zgodność instrumentów bazowych 
z polityką inwestycyjną obowiązującą dla danego Subfundu-
szu, efektywność, rozumiana jako zgodność zmiany wartości 
Instrumentu Pochodnego z oczekiwaną zmianą wartości 
instrumentu bazowego, płynność, rozumiana jako istnienie 
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie 
przewyższającego wielkość transakcji, koszt, rozumiany jako 
koszt ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w 
relacji do kosztów ponoszonych w celu nabycia instrumentu 
bazowego, ryzyko kontrahenta, rozumiane jako zdolność kon-
trahenta do terminowego wywiązania się w pełni z warunków 
zawartej umowy mającej za przedmiot Instrument Pochodny; 
dla innych instrumentów finansowych: możliwość efektywniej-
szej dywersyfikacji lokat Funduszu, możliwość efektywniejszej 
realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek oczekiwanej 
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związanego z danym 
instrumentem finansowym.

3.23.3.3	jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uzna-
nego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościo-
wych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks 
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.23.3.4	jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Zmienność wartości aktywów netto portfela nie jest duża, ze 
względu na specyficzny skład portfela inwestycyjnego fundu-
szu (zdecydowaną większość portfela stanowią instrumenty 
dłużne).

3.23.3.5	jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
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niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Subfundusz może, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go lub w celu zapewnienia sprawnego zarządzania portfe-
lem inwestycyjnym, zawierać umowy mające za przedmiot 
instrumenty pochodne, w tym umowy mające za przedmiot 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod warunkiem 
że zawarcie umowy będzie zgodne z celem inwestycyjnym 
Subfunduszu. 
Przy zastosowaniu limitów inwestycyjnych określonych w Sta-
tucie, Fundusz jest obowiązany uwzględniać wartość papierów 
wartościowych i Instrumentów Rynku Pieniężnego stanowią-
cych bazę instrumentów pochodnych (nie dotyczy to instru-
mentów pochodnych, których bazę stanowią indeksy).
Subfundusz dołoży wszelkich starań, aby zawarte umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne przyczyniały 
się do realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej i ograniczały 
jej ryzyko. 

3.23.3.6	jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.23.4	 Opis ryzyka inwestycyjnego związanego 
z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfun-
duszu, w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką 
inwestycyjną Subfunduszu

3.23.4.1	opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strategii 
zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określo-
nym obszarze geograficznym, w określonej branży lub 
sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do określonej 
kategorii lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji 
lub dłużnych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-
duszu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić 
od poziomu ryzyka wskazanego poniżej. 
Uczestnicy akceptują niską klasę ryzyka Subfunduszu wynika-
jącą z inwestycji środków Subfunduszu w dłużne instrumenty 
finansowe. Z inwestycjami Subfunduszu wiążą się następujące 
rodzaje ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów netto 
portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi zmianami 
cen instrumentów będących przedmiotem lokat Subfunduszu na 
rynkach finansowych.
Dla Subfunduszu głównym elementem ryzyka rynkowego 
jest ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe. 
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą ryn-
kowych stóp procentowych. Zależność cen instrumentów 

dłużnych od rynkowych stóp procentowych jest odwrot-
na, tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stóp procentowych 
ceny instrumentów dłużnych spadają, a wraz ze spadkiem 
rynkowych stóp procentowych ceny instrumentów dłużnych 
rosną. Ryzyko stopy procentowej zależy od czasu do wykupu 
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej 
i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyższe jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy 
procentowej jest także większe dla instrumentów o stałym 
oprocentowaniu. Ponadto, im niższa stopa odsetkowa i stopa 
dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy pro-
centowej. Źródłami ryzyka stopy procentowej są m.in. wzrost 
inflacji (bieżącej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju 
gospodarczego generujące ryzyko wzrostu cen (inflacji) , 
spadek stopy oszczędności w gospodarce, negatywna ocena 
przez inwestorów przyszłej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost 
stóp procentowych w innych krajach. 
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko nie-
dotrzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej 
i ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzy-
kiem niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunków kontraktów finansowych przez emitentów 
instrumentów dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na 
niespłaceniu przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytu-
łu wyemitowanych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane obniże-
niem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub poszczegól-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje 
(agencje) ratingowe.
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości akty-
wów netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami 
rozpiętości kredytowej dla danej emisji, czyli różnicy między 
rentownością danego instrumentu dłużnego a rentownością 
instrumentów dłużnych emitowanych przez państwo. Rozpię-
tość kredytowa (spread kredytowy) rośnie w przypadku gor-
szej oceny zdolności kredytowych emitenta przez uczestników 
rynku wtórnego powodując spadek wartości danego dłużnego 
papieru wartościowego. Ocena ta może, choć nie musi, mieć 
związek ze zmianą obniżenia oceny kredytowej przez instytu-
cję ratingową.
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez 
inwestowanie części środków w instrumenty dłużne emitowa-
ne lub gwarantowane przez Skarb Państwa oraz subfundusz 
ma możliwość redukcji poziomu ryzyka kredytowego poprzez 
instrumenty pochodne typu swap kredytowy. Inwestycje w pa-
piery komercyjne oraz obligacje municypalne i korporacyjne 
wiążą się z wyższym poziomem ryzyka kredytowego, uzależ-
nionym od wiarygodności kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub w 
jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzy-
kiem pochodzącym od ryzyka lokat takiego funduszu. 
W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe 
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Funduszu związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji 
lub nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując 
partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich 
standardy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko 
ponoszone przez uczestników Subfunduszu można określić 
jako niskie.
d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko walutowego określa się jako ryzyko zmiany Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane zmianą kursu 
waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost warto-
ści walut obcych, w których notowane są aktywa znajdujące 
się w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartości tych 
aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości walut obcych, 
w których notowane są aktywa znajdujące się w portfelu 
Subfunduszu, powoduje spadek wartości tych aktywów w PLN. 
Subfundusz dąży do ograniczenia ryzyka walutowego poprzez 
inwestowanie głównie w instrumenty denominowane w walu-
cie polskiej. Ekspozycja walutowa Subfunduszu, wynikająca z 
inwestycji w zagraniczne papiery wartościowe i/lub  instru-
menty rynku pieniężnego, może być również ograniczana za 
pomocą walutowych instrumentów pochodnych.
f)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach 
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariuszem 
przechowują część aktywów Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do masy 
upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 
i/lub Subdepozytariuszy.
g)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim. 
Ekspozycja portfela inwestycyjnego Subfunduszu na emi-
tentów z lokalnego rynku wynosi od 50% do 100% Akty-
wów Subfunduszu. Sytuacja na polskim rynku finansowym 
szczególnie zatem oddziałuje na wartość i płynność aktywów 
Subfunduszu. Istotne wahania cen rynkowych poszczególnych 
instrumentów finansowych mogą powodować wahania Warto-
ści Aktywów Netto przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa 
Subfunduszu.
h)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej 

ze zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka 
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz 
procesy.
i)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządza-
jących Funduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim 
rynku finansowym. Ryzyko to może się jednak także objawiać 
istnieniem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub 
podatkowych. Uczestnicy Subfunduszu muszą liczyć się także 
z ryzykiem zmian prawnych dotyczących regulacji, którym 
podlegają emitenci instrumentów finansowych wchodzących 
w skład portfela inwestycyjnego Subfunduszu. Zmiany te 
mogą w szczególności dotyczyć prawa podatkowego, ale także 
uregulowań prawnych dotyczących konieczności uzyskiwania 
zezwoleń lub koncesji na prowadzoną przez emitenta działal-
ność lub związanych z funkcjonowaniem emitenta jako spółki 
kapitałowej. Subfundusz ogranicza to ryzyko poprzez inwe-
stowanie większości swoich aktywów w instrumenty dłużne 
emitowane przede wszystkim przez Skarb Państwa. 
j)	 ryzyko związane z inwestycjami na rynkach wschodzą-
cych
Inwestowanie w aktywa z rynków wschodzących wiąże się 
z większym ryzykiem (w szczególności prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niż inwestycje w aktywa z rynków krajów 
rozwiniętych. Kursy walut oraz ceny papierów wartościowych 
lub innych aktywów na rynkach wschodzących mogą cechować 
się dużą zmiennością. Zmiany tych cen są powodowane zmia-
nami stóp procentowych, zmianami równowagi popytu i poda-
ży,prowadzoną polityką handlową, podatkową lub monetarną, 
jak i zdarzeniami politycznymi i gospodarczymi o randze mię-
dzynarodowej. Ponadto rynki w krajach wschodzących często 
charakteryzują się obniżoną płynnością (relatywnie niższymi 
obrotami an lokalnych rynkach papierów wartościowych).
k)	 ryzyko związane z inwestycjami w instrumenty po-
chodne
Z inwestycjami w instrumenty pochodne wiążą się nastę-
pujące ryzyka: ryzyko rynkowe, czyli ryzyko zmiany wartości 
instrumentu w wyniku zmiany tzw. aktywów bazowych (cen 
instrumentów finansowych, poziomu stóp procentowych, 
indeksów bądź kursów walutowych), ryzyko tzw. bazy, 
czyli osłabienia relacji pomiędzy zmianą ceny instrumentu 
pochodnego a zmianą wartości aktywów bazowych, będą-
cych przedmiotem zabezpieczenia, ryzyko kontrahenta, czyli 
ryzyko niewywiązania się drugiej strony z umowy transakcji 
na niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych, 
ryzyko rozliczenia występujące w przypadku rozliczania 
transakcji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, 
które nie są gwarantowane przez izby rozliczeniowe (najczę-
ściej w przypadku niewystandaryzowanych instrumentów 
pochodnych), ryzyko płynności, czyli ryzyko braku możliwości 
zamknięcia w odpowiednio krótkim okresie czasu pozycji na 
instrumentach pochodnych bez znaczącego negatywnego 
wpływu na Wartość Aktywów Netto Subfunduszu, ryzyko 
modelu, związane z obawą, że ze względu na stopień skom-
plikowania danego niewystandaryzowanego  instrumentu 
pochodnego Subfundusz nie będzie w stanie dokonać jego 
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należytej wyceny lub błędnie oceni wpływ nabytego instru-
mentu na Wartość Aktywów Netto Subfunduszu.
l)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfela 
oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko płyn-
ności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związane z 
zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania decyzji 
inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  speł-
niających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzialnego 
inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, integra-
cję odpowiednich czynników środowiskowych, społecznych 
oraz związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, S 
- społecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).
Proces oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu 
analizy inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowisko-
wych, społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych 
dla strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu 
kryteriami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu 
indeksu, jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 
w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.23.4.2	opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników 
mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu 
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej 
opłaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny 
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy również 
wziąć pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej stopy 
zwrotu Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty podatku 
dochodowego, co obniży uzyskaną przez Uczestnika wielkość 
stopy zwrotu. Żadna z zawartych przez Subfundusz umów nie 
niesie za sobą ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne opisane 
w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierał transakcji 
na warunkach szczególnych, które powodowałyby wzrost 
ryzyka dla Uczestników. Fundusz nie udziela gwarancji innym 
podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo 
przejmujące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki to-
warzystwa będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą 
wejścia w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego 
z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający z UE 
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może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie jego spraw. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu w 
części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego z UE. 
Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie i prowadzenie spraw 
Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki wynikające z umowy 
o przekazanie zarządzającemu z UE zarządzania Funduszem i 
prowadzenia jego spraw, z dniem wejścia w życie tych zmian 
Statutu. W związku z przejęciem zarządzania Funduszem i 
prowadzenia jego spraw Uczestnicy mają prawo w okresie od 
dnia ogłoszenia zmiany Statutu Funduszu, do dnia jej wejścia 
w życie, zażądać odkupienia Jednostek Uczestnictwa Funduszu 
bez ponoszenia opłat manipulacyjnych. 
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o prowadze-
nie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, w terminie 
nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariusza wymaga 
jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie wykonuje 
obowiązków określonych w umowie o prowadzenie rejestru 
aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: Fundusz 
wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym Komisję; 
Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozytariusza. 
W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić w terminie 
krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia likwidacji lub 
ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz niezwłocznie 
dokonuje zmiany depozytariusza, bez stosowania sześciomie-
sięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana depozytariusza jest 
dokonywana w sposób zapewniający nieprzerwane wykonywa-
nie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany podmiotów 
obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta Transferowego. 
Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzystwa o zmianie 
Depozytariusza lub podmiotu obsługującego Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innym fun-
duszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym.
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Sta-
tutu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towa-
rzystwa o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 
otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy 
od dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu 
na decyzję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej 
Funduszu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 

pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać 
opodatkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.23.5	 Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz stosuje dźwignię finansową, którą wyraża się jako 
stosunek między ekspozycją AFI Subfunduszu a wartością 
netto jego aktywów. Ekspozycja AFI Subfunduszu obliczana 
jest zgodnie z metodą brutto określoną w art. 7 oraz zgodnie 
z metodą zaangażowania określoną w art. 8 Rozporządzenia De-
legowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 
r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków 
dotyczących prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni 
finansowej, przejrzystości i nadzoru. Subfundusz stosuje 
dźwignię finansową w przypadku inwestycji w instrumenty po-
chodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, na 
zasadach określonych w Statucie. Maksymalny poziom dźwigni 
finansowej nie może przekroczyć 200% Wartość Aktywów Netto 
Subfunduszu.

3.23.6	 Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także 
zalecany okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych 
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz 
zalecany okres utrzymywania określone w Kluczowych 
Informacjach mogą się różnić od informacji zamieszczonych 
poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 3 lata, oczekują 
zysków wyższych niż w przypadku depozytów bankowych, 
nie akceptują ryzyka związanego z inwestowaniem w akcje 
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i akceptują niską klasę ryzyka Subfunduszu związaną 
z inwestycjami Aktywów Subfunduszu w dłużne instrumenty 
finansowe.

3.23.7	 Informacje o wysokości opłat i prowi-
zji związanych z uczestnictwem w Subfunduszu, 
sposobie ich naliczania i pobierania oraz o kosztach 
obciążających Subfundusz

3.23.7.1	wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji 
i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 10 Rozdziału XXIII Części II Statutu.

3.23.7.2	wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji 
Korporacyjnych za rok 2022 wynosił:
– 1,08% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A.
Wskaźnik WKC odzwierciedla udział kosztów niezwiązanych 
bezpośrednio z działalnością inwestycyjną Subfunduszu 
w średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu za dany rok. 
Następujące koszty nie są włączone do Wskaźnika WKC: koszty 
transakcyjne, w tym prowizje i opłaty maklerskie, podatki 
związane z nabyciem lub zbyciem składników portfela, odsetki 
z tytułu zaciągniętych pożyczek lub kredytów, świadczenia 
wynikające z realizacji umów, których przedmiotem są instru-
menty pochodne, opłaty związane z nabyciem lub odkupieniem 
Jednostek Uczestnictwa i inne opłaty ponoszone bezpośrednio 
przez Uczestnika oraz wartość usług dodatkowych.

3.23.7.3	wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
–	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A;
–	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P;
–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze 

zbywaniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie dla 

danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania 
Jednostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfundusz. 
Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom w Punktach 
Obsługi Funduszu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest 
udostępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Fun-
duszu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamienia-
nych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony 
jest z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna 
w Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jest od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym.

–	 Poniższe kategorie osób mogą być , zwolnione z Opłaty Dys-
trybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: pracownicy 
Towarzystwa, pracownicy Agenta Transferowego, pracownicy 
i agenci Dystrybutora, pracownicy Depozytariusza, pracow-
nicy akcjonariuszy Towarzystwa, akcjonariusze Towarzystwa, 
w wyjątkowych sytuacjach osoby, których reklamacje zostały 
uwzględnione przez Fundusz, określone grupy osób w czasie 
kampanii promocyjnej, Uczestnicy, z którymi Towarzystwo 
zawarło umowę określającą dodatkowe uprawnienie Uczest-
nika w postaci Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestni-
kami PPE lub PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu 
z poszczególnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez po-
bierania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem tej opłaty 
w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat bądź Umów 
Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii promocyjnej oraz 
wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obowiązującej w okresie 
akcji promocyjnej Towarzystwo lub Dystrybutor ogłoszą 
odpowiednio na stronie internetowej www.gstfi.pl lub 
w sposób przyjęty u Dystrybutora w zakresie komunikacji 
z klientami, lub poinformują osoby, do których adresowana 
jest kampania promocyjna, telefonicznie bądź listownie.
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–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl.

3.23.7.4	wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Nie dotyczy – Towarzystwo nie pobiera opłaty zmiennej uza-
leżnionej od wyników Subfunduszu.

3.23.7.5	wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfun-
duszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie 
naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie 
większej niż kwota stanowiąca w skali roku równowartość po-
danego procenta Wartości Aktywów Netto Subfunduszu: dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 1,00%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A1 – 0,77%, dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii E – 0,95%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
F – 0,80%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 1,00%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 0,75%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii P – 1,00%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii S – 0,69%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T 
– 0,92%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 0,40%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%.

3.23.7.6	wskazanie istniejących umów lub porozumień, na 
podstawie których koszty działalności Subfunduszu bez-
pośrednio lub pośrednio są rozdzielane między Subfun-
dusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie 
usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu tych usług na 
wysokość prowizji pobieranych przez podmiot prowadzący 
działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem

Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.23.8	 Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym

3.23.8.1	Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na ko-
niec ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością 
zaprezentowaną w zbadanym przez biegłego rewiden-
ta sprawozdaniu finansowym Funduszu, odrębnie dla 
każdej kategorii Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
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3.23.8.2	Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5 
i 10 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza 
się, dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa 
na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku 
obrotowego poprzedzającego okres, dla którego jest 
dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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3.23.8.3	jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i po-
litykę inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzor-
cem” (benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także 
informacji o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały 
miejsce
Subfundusz ustalił, że od dnia 8 grudnia 2022 r. dąży do 
osiągnięcia w dłuższym okresie stopy zwrotu wyższej niż 
benchmark: WIBOR 6M + 0,50%.
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Od dnia 17 czerwca 2022 r. do dnia 7 grudnia 2022 r. wzorzec 
(benchmark) był następujący: WIBOR1y+1%. 

3.23.8.4	informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.23.8.2
Nie dotyczy 

3.23.8.5	zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.

Rozdział III.24
Goldman Sachs Subfundusz Total Return 

3.24.1	 Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
różnych kategorii zbywanych przez Fundusz
W ramach Subfunduszu zbywane są różne kategorie Jed-
nostek Uczestnictwa. Na dzień sporządzenia niniejszego 
Prospektu, w ramach Subfunduszu zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A, A1 i U. Zgodnie ze Statutem, 
w ramach Subfunduszu mogą być zbywane również Jednostki 
Uczestnictwa kategorii  E, F, I, K, P, S, T i W. 

3.24.2	 Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfun-
duszu

3.24.2.1	wskazanie głównych kategorii lokat Subfun-
duszu i ich dywersyfikacji charakteryzujących specyfi-
kę Subfunduszu oraz, jeżeli Subfundusz lokuje swoje 
aktywa głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe 
lub instrumenty rynku pieniężnego – wyraźne wskaza-
nie tej cechy
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 
zastosowanie elastycznego podejścia inwestycyjnego pole-
gającego na inwestowaniu Aktywów Subfunduszu w różne 
kategorie lokat, w zależności od aktualnej oceny ich potencjału, 
z uwzględnieniem towarzyszącego im poziomu ryzyka. Sub-
fundusz charakteryzuje się brakiem sztywnych zasad dywersy-
fikacji kategorii lokat oraz dużą zmiennością składników lokat 
posiadanych w portfelu inwestycyjnym. Elastyczność procesu 
inwestycyjnego ma na celu dostosowanie się do zmieniającej się 
sytuacji na rynku i dążenie do osiągania, niezależnie od bieżącej 
koniunktury na rynkach finansowych, stopy zwrotu z inwestycji 
przekraczającej w pełnym cyklu inwestycyjnym (tj. 3 do 5 lat) 
średniorocznie 1-roczną stopę WIBOR powiększoną o 4 punkty 
procentowe, w ramach uprzednio zdefiniowanego dopuszczal-
nego poziomu ryzyka związanego z lokatami Subfunduszu. 
Udział poszczególnych kategorii lokat w Aktywach Subfunduszu 
będzie zmienny i zależny od relacji pomiędzy oczekiwanymi 
stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. Subfundusz może 
inwestować w dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, o których mowa w § 9 ust. 4 pkt 1), 2), 4) i 5) 
Części I Statutu od 0% do 100% wartości Aktywów Subfundu-
szu, a w instrumenty udziałowe (akcje, prawa do akcji, prawa 
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje 
zamienne), o których mowa w § 9 ust. 4 pkt 1), 2) i 5) Części I 
Statutu od 0% do 80% wartości Aktywów Subfunduszu, jed-
nostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, 
tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne 
i instytucje wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą, 
o których mowa w § 9 ust. 5 Części I Statutu, a także certyfikaty 
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamkniętych od 0% do 
20% wartości Aktywów Subfunduszu, depozyty od 0% do 50% 
wartości Aktywów Subfunduszu.
Ekspozycja netto Subfunduszu na instrumenty udziałowe sta-
nowić będzie nie mniej niż -20% wartości Aktywów Subfundu-
szu  i nie więcej niż 50% wartości Aktywów Subfunduszu.
Ekspozycja na instrumenty udziałowe, o której mowa w po-



Strona 149 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

przednim zdaniu budowana będzie za pośrednictwem akcji, 
praw do akcji, praw poboru, warrantów subskrypcyjnych, 
kwitów depozytowych, obligacji zamiennych, jednostek 
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub specja-
listycznych funduszy inwestycyjnych otwartych, certyfika-
tów inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych zamkniętych, 
tytułów uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji 
wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - jeże-
li, zgodnie z ich statutem lub regulaminem lokują co najmniej 
50% swoich aktywów w kategorie lokat, o których mowa w 
niniejszym zdaniu, jak również transakcji na instrumentach 
pochodnych, w tym niewystandaryzowanych instrumentach 
pochodnych, dla których instrumentem bazowym są kate-
gorie lokat wymienione w niniejszym ustępie lub indeksy 
akcji. Subfundusz może uzyskiwać negatywną ekspozycję 
na instrumenty udziałowe poprzez wykorzystanie transakcji 
na instrumentach pochodnych oraz lokowanie aktywów w 
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych 
lub specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych, cer-
tyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamkniętych, 
tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji 
wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą – jeże-
li, zgodnie z ich statutem lub regulaminem oferują negatyw-
ną ekspozycję na kategorie lokat wymienione w niniejszym 
zdaniu lub indeksy akcji.
W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu jego 
Aktywa lokowane będą zarówno w lokaty denominowane 
w walucie polskiej, jak i w lokaty denominowane w walutach 
obcych zarówno na rynku polskim, jak i rynkach zagranicznych
Fundusz może lokować ponad 35% wartości Aktywów Sub-
funduszu w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez Skarb Państwa.
Fundusz może inwestować Aktywa Subfunduszu w inne instru-
menty finansowe określone w   §3 i 5 Rozdziału XIV Części II 
Statutu, przy zachowaniu przewidzianych limitów.

3.24.2.2	zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu
Głównym kryterium doboru lokat, którym będzie kierował 
się Fundusz, jest uzyskiwanie w długim terminie możliwie 
najwyższej całkowitej stopy zwrotu Subfunduszu przy jedno-
czesnym ograniczaniu poziomu ryzyka związanego z lokatami 
Subfunduszu. Aktywa Subfunduszu będą inwestowane na 
rynkach regulowanych i rynkach zorganizowanych niebę-
dących rynkami regulowanymi w Rzeczypospolitej Polskiej 
lub innych państwach członkowskich Unii Europejskiej, na 
rynkach zorganizowanych w państwach należących do OECD 
innych niż Rzeczpospolita Polska i państwa członkowskie Unii 
Europejskiej, pod warunkiem, że rynek ten wskazany jest w § 5 
Rozdziału XXIV części II statutu Funduszu.
Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: dla akcji (w tym zagranicznych), praw do akcji, 
praw poboru,  warrantów subskrypcyjnych i kwitów depozyto-
wych: prognozowane perspektywy wzrostu wyników finanso-
wych emitenta, ryzyko działalności emitenta, prognozowany 
wzrost wyceny papieru wartościowego, prognozowana stopa 
zwrotu z papieru wartościowego w porównaniu z innymi 

podobnymi papierami lub w porównaniu do stopy zwrotu 
z indeksu giełdowego, ponadto w przypadku praw poboru 
– również relacja ceny prawa poboru do aktualnej ceny akcji 
danej spółki; dla dłużnych papierów wartościowych (w tym 
zagranicznych), instrumentów rynku pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamiennych: 
prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, pro-
gnozowane zmiany poziomu rynkowych stóp procentowych, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym papierem wartościowym lub instrumen-
tem rynku pieniężnego, wpływ na średni okres do wykupu 
całego portfela inwestycyjnego, poziom ryzyka walutowego, 
w przypadku lokat w zagraniczne papiery wartościowe lub in-
strumenty rynku pieniężnego, ponadto w przypadku obligacji 
zamiennych – również warunki zamiany obligacji na akcje; dla 
depozytów: oprocentowanie depozytów, wiarygodność banku; 
dla jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych 
i tytułów uczestnictwa: możliwość efektywniejszej dywersyfi-
kacji lokat Subfunduszu, możliwość efektywniejszej realizacji 
celu inwestycyjnego Subfunduszu, adekwatność polityki 
inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu 
zagranicznego lub instytucji wspólnego inwestowania do 
polityki inwestycyjnej Subfunduszu; dla depozytów: oprocen-
towanie depozytów, wiarygodność banku; dla Instrumentów 
Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Instrumentów 
Pochodnych: adekwatność, rozumiana jako zgodność instru-
mentów bazowych z polityką inwestycyjną obowiązującą dla 
danego Subfunduszu, efektywność, rozumiana jako zgodność 
zmiany wartości Instrumentu Pochodnego z oczekiwaną zmia-
ną wartości instrumentu bazowego, płynność, rozumiana jako 
istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochod-
nym znacznie przewyższającego wielkość transakcji, koszt, 
rozumiany jako koszt ponoszone w celu nabycia Instrumentu 
Pochodnego, w relacji do kosztów ponoszonych w celu nabycia 
instrumentu bazowego, ryzyko kontrahenta, rozumiane jako 
zdolność kontrahenta do terminowego wywiązania się w pełni 
z warunków zawartej umowy mającej za przedmiot Instrument 
Pochodny; dla innych instrumentów finansowych: możliwość 
efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, możliwość 
efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 
związanego z danym instrumentem finansowym.
Powyższych kryteriów doboru lokat do portfela inwestycyj-
nego Subfunduszu nie stosuje się do zagranicznych dłużnych 
papierów wartościowych i zagranicznych Instrumentów Rynku 
Pieniężnego stanowiących zabezpieczenie udzielonych przez 
Fundusz pożyczek papierów wartościowych oraz przejętych 
przez Fundusz wskutek niewywiązania się kontrahenta z trans-
akcji pożyczki papierów wartoścviowych. W przypadku, gdy 
wskutek niewywiązania się kontrahenta z transakcji pożyczki 
papierów wartościowych do aktywów Subfunduszu wejdą 
zagraniczne papiery wartościowe lub zagraniczne Instrumenty 
Rynku Pieniężnego stanowiące przedmiot zabezpieczenia tych 
pożyczek, które nie spełniają kryteriów doboru lokat określo-
nych powyżej, Fundusz dokona ich niezwłocznego zbycia.

3.24.2.3	jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uznanego 
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indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościowych – 
wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks dotyczy, 
oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz
Subfundusz nie odzwierciedla składu indeksu akcji lub dłuż-
nych papierów wartościowych.

3.24.2.4	jeżeli wartość aktywów netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu może się charakteryzować 
dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub 
z przyjętej techniki zarządzania portfelem – wyraźne 
wskazanie tej cechy
Ze względu na brak sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii 
lokat oraz dużą zmiennością składników lokat posiadanych 
w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu, które mogą charak-
teryzować się dużą zmiennością cen, wartość Aktywów netto 
portfela inwestycyjnego może ulegać istotnym zmianom.

3.24.2.5	jeżeli Subfundusz może zawierać umowy, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne – wskaza-
nie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia 
takich umów, w tym umów, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko 
związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu może zawie-
rać transakcje mające za przedmiot Instrumenty Pochodne, 
w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, w celu 
ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, sprawnego zarządzania 
portfelem oraz osiągnięcia dodatkowych zysków.
Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instru-
menty Pochodne, zawierane przez Fundusz w celu innym niż 
ograniczenie ryzyka inwestycyjnego tj. zapewnienia sprawne-
go zarządzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu oraz 
osiągnięcia przez Subfundusz dodatkowych zysków, mogą być 
transakcjami terminowymi (futures lub forward) lub opcjami, 
w których instrumentami bazowymi są indeksy giełdowe lub 
papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, które 
mogą być przedmiotem lokat Funduszu, lub kursy walut, lub 
umowami o przyszłe stopy procentowe, lub transakcjami wy-
miany stóp procentowych (swapami stóp procentowych), lub też 
swapami walutowymi. Zawieranie umów mających za przedmiot 
instrumenty pochodne bez względu na ich cel może odby-
wać się wyłącznie pod warunkami i na zasadach określonych 
w Ustawie oraz w Rozporządzeniu Ministra Rozwoju i Finansów 
z dnia 20 lipca 2017 r. specjalistyczny fundusz inwestycyjny 
otwarty umów, których przedmiotem są instrumenty pochodne, 
w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, oraz przy 
uwzględnieniu celu inwestycyjnego Subfunduszu.
Zawieranie przez Fundusz transakcji  mających za przedmiot 
Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instru-
menty Pochodne wiąże się z następującymi rodzajami ryzyk:	
1)	 w przypadku wszystkich rodzajów Instrumentów Pochodnych: 

a) 	 ryzyko rynkowe – ryzyko spadku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu spowodowane niekorzystnymi 
zmianami cen instrumentów bazowych; Towarzystwo 
monitoruje to ryzyko analizując poziom wartości 
zagrożonej wszystkich składników lokat Subfunduszu, 

włączając w to instrumenty pochodne. 	
b) 	 ryzyko płynności – ryzyko braku możliwości przepro-

wadzenia transakcji na instrumencie pochodnym, przy 
zachowaniu jego aktualnej ceny rynkowej; Towarzystwo 
monitoruje to ryzyko analizując zarówno strukturę płyn-
nościową portfela Subfunduszu jak i historyczną wartość 
zleceń odkupienia jednostek uczestnictwa Subfunduszu, 

c) 	 ryzyko rozliczenia transakcji – ryzyko wystąpienia 
problemów związanych z terminowym rozliczeniem 
transakcji na instrumentach pochodnych. Towarzy-
stwo monitoruje to ryzyko dokonując okresowej ana-
lizy brokerów pod kątem wymogów „best execution” 
oraz ustanawiając wewnętrzne limity koncentracji 
na poszczególnych brokerów zaakceptowanych przez 
działającą w Towarzystwie jednostkę do spraw zarzą-
dzania ryzykiem, 	

d) 	 ryzyko operacyjne – ryzyko poniesienia straty na 
instrumentach pochodnych związane z zawodnością 
systemów informatycznych i wewnętrznych systemów 
kontrolnych lub też wynikające ze zdarzeń zewnętrz-
nych. Towarzystwo monitoruje to ryzyko rejestrując 
i analizując wszystkie zdarzenia operacyjne, mające lub 
mogące mieć negatywny wpływ na wyniki Subfunduszu 
i obsługę posiadaczy jego Jednostek Uczestnictwa, 	

e) 	 ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu pochod-
nego do wyceny instrumentu bazowego – ryzyko tzw. 
bazy, czyli osłabienia relacji pomiędzy zmianą ceny 
instrumentu pochodnego a zmianą wartości aktywów 
bazowych. Towarzystwo minimalizuje to ryzyko poprzez 
ustanowienie zamkniętej listy, przeanalizowanych 
uprzednio instrumentów pochodnych, jakie może naby-
wać Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu, 	

f) 	 ryzyko dźwigni finansowej – ryzyko zaistnienia sytu-
acji, w której nietrafne decyzje inwestycyjne dotyczące 
transakcji na instrumentach pochodnych, ze wzglę-
du na występującą na tym rynku różnicę pomiędzy 
wysokością zainwestowanego kapitału a wartością 
dokonanej za pomocą instrumentu pochodnego inwe-
stycji, mogą prowadzić do zwielokrotnienia strat na 
instrumentach pochodnych w porównaniu do inwesty-
cji w instrumenty bazowe. Towarzystwo monitoruje to 
ryzyko poprzez dzienną kontrolę ustanowionego dla 
Subfunduszu limitu maksymalnej dźwigni finansowej, 

2) 	 w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentów 
Pochodnych dodatkowo: 	
a) 	 ryzyko kontrahenta – ryzyko niedotrzymania przez 

drugą stronę warunków umowy mającej za przedmiot 
instrumenty pochodne. Towarzystwo monitoruje to 
ryzyko poprzez system zarządzania środkami zabez-
pieczającymi wykonanie umowy mającej za przedmiot 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne („colla-
teral management”), który stanowi nierozłączną część 
umowy generalnej podpisywanej pomiędzy Fundu-
szem a każdym zaakceptowanym brokerem.

3.24.2.6	jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej 
kwoty z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa – 
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wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji
Nie dotyczy.

3.24.3	 Opis ryzyka inwestycyjnego związanego z 
inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfun-
duszu, w tym ryzyka związanego z przyjętą polityką 
inwestycyjną Subfunduszu

3.24.3.1	opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polity-
ką inwestycyjną Subfunduszu, z uwzględnieniem strategii 
zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określo-
nym obszarze geograficznym, w określonej branży lub 
sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do określonej 
kategorii lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji 
lub dłużnych papierów wartościowych
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) 
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdują się 
w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-
duszu określona w Kluczowych Informacjach może się różnić 
od poziomu ryzyka wskazanego poniżej.
Uczestnicy akceptują  średnio niską klasę ryzyka Subfundu-
szu wynikającą z inwestycji części środków Funduszu w akcje 
i części środków w dłużne instrumenty finansowe. Uczestnicy 
używający waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptują 
umiarkowany poziom ryzyka walutowego. 
Z inwestycjami Subfunduszu wiążą się następujące rodzaje 
ryzyka:
a) 	 ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartości aktywów net-
to portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi 
zmianami cen instrumentów będących przedmiotem lokat 
Subfunduszu na rynkach finansowych. 
Dla Subfunduszu głównymi elementami ryzyka rynkowego są: 
ryzyko rynku akcji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu 
walutowego. 
Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartości Aktywów 
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnym 
ruchem cen akcji. Ponieważ Subfundusz osiąga ekspozycję 
na rynek akcji zarówno poprzez bezpośrednie inwestycje 
w poszczególne akcje jak i poprzez inwestycje w kontrakty 
terminowe futures na indeksy akcji, posiadacze Jednostek 
Uczestnictwa narażeni będą zarówno na tzw. ryzyko systema-
tyczne, które w dużym stopniu uzależnione jest od sytuacji 
makroekonomicznej, jak i tzw. ryzyko specyficzne związane 
z sytuacją ekonomiczną i rynkową oceną poszczególnych 
spółek. Na ryzyko systematyczne wpływ mają m.in. dynami-
ka wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budżetowego 
i handlowego, wielkość popytu konsumpcyjnego i inwesty-
cyjnego, wysokość stóp procentowych i kursów walutowych, 
poziom inflacji, ceny surowców i zmiany cen akcji na rynkach 
zagranicznych. Pogarszająca się sytuacja makroekonomiczna 
negatywnie wpływa na ceny akcji. Ze względu na relatywnie 
dużą możliwą ekspozycję Subfunduszu na rynek akcji (do 50 % 
jego aktywów netto) posiadacze Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu muszą liczyć się z ponoszeniem znaczącego ryzyka 

rynku akcji. 
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku wartości 
inwestycji spowodowane niekorzystnym ruchem rynkowych 
stóp procentowych. Zależność cen instrumentów dłużnych 
od rynkowych stóp procentowych jest odwrotna, tzn. wraz ze 
wzrostem rynkowych stóp procentowych ceny większości in-
strumentów dłużnych spadają, a wraz ze spadkiem rynkowych 
stóp procentowych ceny większości instrumentów dłużnych 
rosną. Ryzyko stopy procentowej zależy od czasu do wykupu 
instrumentu, rodzaju oprocentowania,  jego stopy odsetkowej 
i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyższe jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy 
procentowej jest także większe dla instrumentów o stałym 
oprocentowaniu.  Ponadto im niższa stopa odsetkowa i stopa 
dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy pro-
centowej. Źródłami ryzyka stopy procentowej są m.in. wzrost 
inflacji (bieżącej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju 
gospodarczego generujące ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-
dek stopy oszczędności w gospodarce, negatywna ocena przez 
inwestorów przyszłej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stóp 
procentowych w innych krajach. Ze względu na możliwą dużą 
ekspozycję Subfunduszu na instrumenty dłużne ze stałym ku-
ponem i długim czasem do wykupu, ryzyko stopy procentowej 
ponoszone przez posiadaczy certyfikatów Funduszu określić 
można jako wysokie.
Ryzyko walutowe określa się jako ryzyko zmiany warto-
ści inwestycji spowodowane zmianą kursu waluty polskiej 
w stosunku do walut obcych. Wzrost wartości walut obcych, 
w których notowane są aktywa Subfunduszu, powoduje wzrost 
wartości tych aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości 
walut obcych, w których notowane są aktywa znajdujące się 
w portfelu Subfunduszu, powoduje spadek wartości tych akty-
wów w PLN. Ze względu na ograniczone możliwości inwesto-
wania za granicą ryzyko walutowe ponoszone przez Uczestni-
ków Subfunduszu określić można jako umiarkowane.
b)	 ryzyko kredytowe
Głównymi elementami ryzyka kredytowego są ryzyko niedo-
trzymania warunków, ryzyko obniżenia oceny kredytowej i 
ryzyko rozpiętości kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzy-
kiem niewypłacalności, obejmuje ryzyko spadku Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunków kontraktów finansowych przez emitentów 
instrumentów dłużnych. Ryzyko niewypłacalności polega na 
niespłaceniu przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytu-
łu wyemitowanych instrumentów dłużnych. 
Ryzyko obniżenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku 
wartości inwestycji spowodowane obniżeniem ocen kredy-
towych (ratingów) emitentów lub poszczególnych emisji, 
dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje (agencje) 
ratingowe. Obligacje i inne dłużne papiery wartościowe 
emitowane przez podmioty o niskim ratingu są zasadniczo 
uważane za papiery o wyższym poziomie ryzyka kredytowe-
go i wyższym prawdopodobieństwie niewywiązana się przez 
emitenta z przyjętych na siebie zobowiązań. Wystąpienie 
trudności finansowych lub ekonomicznych u emitenta dłuż-
nych papierów wartościowych może mieć wpływ na wartość 
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tych papierów wartościowych
Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku wartości 
inwestycji spowodowane zmianami rozpiętości kredytowej 
dla danej emisji, czyli różnicy między rentownością danego 
instrumentu dłużnego a rentownością instrumentów dłużnych 
emitowanych przez państwo. Rozpiętość ta (spread kredyto-
wy) rośnie w przypadku gorszej oceny zdolności kredytowych 
emitenta przez uczestników rynku wtórnego powodując spa-
dek wartości danego dłużnego papieru wartościowego. Ocena 
ta może, choć nie musi, mieć związek ze zmianą obniżenia 
oceny kredytowej przez instytucję ratingową. W przypadku 
inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe Subfunduszu 
związane jest z ryzykiem kredytowym banku.
Ze względu na charakter inwestycji dłużnych Subfunduszu 
(głównie obligacje przedsiębiorstw, w tym obligacje typu 
High Yield), ryzyko kredytowe ponoszone przez Uczestników 
Subfunduszu określić można jako wysokie.
c)	 ryzyko rozliczenia
Ryzyko rozliczenia występuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedaży instrumentów finansowych, które nie 
są gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono związane 
z możliwością wystąpienia opóźnień w rozliczeniach transakcji 
lub nawet wycofania się drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizując 
partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich 
standardy działania na rynku finansowym. Dzięki temu ryzyko 
ponoszone przez uczestników Subfunduszu można określić 
jako niskie.
d)	 ryzyko płynności
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej. 
Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacz-
nej ilości posiadanych aktywów, szczególnie jeśli płynność 
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Następuje 
wówczas naruszenie struktury popytu i podaży prowadzące do 
istotnej zmiany ceny rynkowej. Ze względu na możliwość in-
westowania przez Subfundusz w aktywa o obniżonej płynności 
ryzyko płynności ponoszone przez Uczestników Subfunduszu 
można określić jako relatywnie wysokie.
e)	 ryzyko walutowe
Ryzyko walutowe określa się jako ryzyko zmiany warto-
ści inwestycji spowodowane zmianą kursu waluty polskiej 
w stosunku do walut obcych. Wzrost wartości walut obcych, 
w których notowane są aktywa Subfunduszu, powoduje wzrost 
wartości tych aktywów wyrażony w PLN. Spadek wartości 
walut obcych, w których notowane są aktywa znajdujące się 
w portfelu Subfunduszu, powoduje spadek wartości tych akty-
wów w PLN. Ze względu na ograniczone możliwości inwesto-
wania za granicą ryzyko walutowe ponoszone przez Uczestni-
ków Subfunduszu określić można jako umiarkowane.
f)	 ryzyko kontrahentów emitenta 
W związku z dużą ilością transakcji na rynku pozagiełdowym 
dokonywanych przez Subfunduz, w szczególności transakcji na 
niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych, Uczest-
nicy Subfunduszu mogą być narażeni na ryzyko dotyczące 
wypłacalności kontrahentów tych umów i ich zdolności wywią-
zywania się z warunków tych umów. Podobnie jak w przypad-

ku ryzyka rozliczenia, Subfundusz, minimalizuje to ryzyko 
analizując partnerów potencjalnych transakcji oraz stosowane 
przez nich standardy działania na rynku finansowym. Dzięki 
temu ryzyko ponoszone przez uczestników Subfundusz można 
określić jako relatywnie niskie.
g)	 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów
Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach pro-
wadzonych przez Depozytariusza i ewentualnych Subdepozy-
tariuszy (podmioty, które na podstawie umowy z Depozytariu-
szem przechowują część aktywów Subfunduszu). Instrumenty 
finansowe stanowią własność Subfunduszu i nie wchodzą do 
masy upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozyta-
riusza i/lub Subdepozytariuszy.
h)	 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków
Subfundusz inwestuje swoje aktywa w różne grupy aktywów 
(akcje, obligacje) notowane na różnych rynkach. W związku 
z tym ryzyko nadmiernej koncentracji inwestycji w określone 
aktywa lub notowanych na określonych rynkach można okre-
ślić jako umiarkowane. 
i)	 ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikającej z błęd-
nych procedur wewnętrznych, niestosowania się do procedur, 
działania systemów bądź pracowników lub też wynikającej ze 
zdarzeń zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka opera-
cyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnętrzne oraz procesy.
j)	 ryzyko związane z inwestycjami zagranicznymi
Ryzyko inwestycji zagranicznych związane może być z niższym 
relatywnym poziomem wiedzy i doświadczenia Zarządzających 
Subfunduszem, niż w przypadku inwestycji na polskim rynku 
finansowym. Ryzyko to może wynikać m.in. z odmiennych 
regulacji biznesowych, prawnych lub podatkowych. Uczest-
nicy Subfunduszu muszą liczyć się także z ryzykiem zmian 
prawnych dotyczących regulacji, którym podlegają emitenci 
instrumentów finansowych wchodzących w skład portfela in-
westycyjnego Subfunduszu. Zmiany te mogą w szczególności 
dotyczyć prawa podatkowego, ale także uregulowań prawnych 
dotyczących konieczności uzyskiwania zezwoleń lub koncesji 
na prowadzoną przez emitenta działalność lub związanych 
z funkcjonowaniem emitenta jako spółki kapitałowej. Ze 
względu na koncentrację inwestycji na rynku polskim w przy-
padku Subfunduszu ryzyko to jest umiarkowanie niskie 
k)	 ryzyko związane z inwestycjami na rynkach wschodzących
Inwestowanie w aktywa z rynków wschodzących wiąże się 
z większym ryzykiem (w szczególności prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niż inwestycje w aktywa z rynków krajów 
rozwiniętych. Kursy walut oraz ceny papierów wartościowych 
lub innych aktywów na rynkach wschodzących mogą cechować 
się dużą zmiennością. Zmiany tych cen są powodowane zmia-
nami stóp procentowych, zmianami równowagi popytu i poda-
ży, prowadzoną polityką handlową, podatkową lub monetarną, 
jak i zdarzeniami politycznymi i gospodarczymi o randze mię-
dzynarodowej.  Ponadto rynki w krajach wschodzących często 
charakteryzują się obniżoną płynnością (relatywnie niższymi 
obrotami  na lokalnych rynkach papierów wartościowych).
l)	 ryzyko związane z zawieraniem umów, których przed-
miotem są Instrumenty Pochodne
W ramach realizacji polityki inwestycyjnej Subfundusz może 
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zawierać umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochod-
ne. Instrumenty te nie tylko służą zabezpieczaniu się przed 
ryzykiem, ale także mogą stanowić integralną część strategii 
inwestycyjnej celem optymalizacji zwrotu z inwestycji. Ko-
rzystanie z pochodnych instrumentów finansowych może być 
ograniczane przez warunki rynkowe i obowiązujące regulacje. 
Może także wiązać się z ryzykiem i kosztami dla Subfunduszu, 
na jakie nie byłby narażony, gdyby instrumenty pochodne nie 
były wykorzystywane. Ryzyko nieodłącznie związane z opcja-
mi, kontraktami walutowymi, swapami, kontraktami termi-
nowymi i opcjami na takie kontrakty polega na tym, że: (a) 
powodzenie zależy od zdolności Zarządzającego portfelem do 
dokładnego przewidzenia trendów dotyczących tzw. aktywów 
bazowych (poziomu stóp procentowych,  zbywalnych papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego oraz 
kursów walut); (b) istnieje niedoskonały związek pomiędzy 
ceną opcji, kontraktów terminowych lub opcji na te kontrakty 
a zmianami wartości aktywów bazowych będących przedmio-
tem zabezpieczenia; (c) umiejętności konieczne do korzysta-
nia z tych instrumentów różnią się od tych, jakie niezbędne są 
przy doborze papierów wartościowych w ramach portfela; (d) 
mogą występować  braki płynności na rynku wtórnym danego 
instrumentu pochodnego w danym czasie; oraz (e) istnieje 
ryzyko, że Subfundusz nie będzie w stanie zająć pozycji na in-
strumencie pochodnym w korzystnym okresie lub ryzyko tego, 
że Subfundusz będzie zmuszony do zamknięcia takiej pozycji 
w niekorzystnym okresie. W przypadku zawarcia przez Sub-
fundusz transakcji na tzw. niestandardowych instrumentach 
pochodnych, jest on narażony na ryzyko kontrahenta. Ponadto 
korzystanie z pochodnych instrumentów finansowych wiąże się 
z ryzykiem tzw. dźwigni finansowej. Ryzyko to występuje, kiedy 
kapitał Subfunduszu inwestowany w zakup instrumentów 
pochodnych jest relatywnie niewielki w stosunku do alterna-
tywnego kosztu bezpośredniego nabycia aktywów bazowych. 
Mówiąc inaczej: kiedy koszt osiągnięcia oczekiwanej ekspozycji 
na aktywa bazowe przy użyciu instrumentów pochodnych jest 
mniejszy niż alternatywny koszt faktycznego zakupu tych akty-
wów. Im wyższa jest dźwignia finansowa, tym większe są zmia-
ny ceny instrumentu pochodnego w przypadku wahania ceny 
aktywa bazowego. Tym samym ryzyko dotyczące instrumentów 
pochodnych wzrasta równolegle do wzrostu efektu dźwigni.
m)	 ryzyka dla zrównoważonego rozwoju
Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju mogą stanowić ryzyko 
samo w sobie lub mieć wpływ na inne rodzaje ryzyk portfela 
oraz na ogólne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko płyn-
ności, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla 
zrównoważonego rozwoju mogą mieć negatywny wpływ na 
stopę zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zrównoważone-
go rozwoju, które są zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako 
sytuacje lub warunki środowiskowe, społeczne lub związane z 
zarządzaniem, jest włączona w proces podejmowania decyzji 
inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach  speł-
niających wymogi art. 8 i 9 SFDR kryteriów odpowiedzialnego 
inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, integra-
cję odpowiednich czynników środowiskowych, społecznych 
oraz związanych z zarządzaniem (E - środowiskowych, S 
- społecznych, G - związanych z zarządzaniem, dalej „ESG).

Proces oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu 
analizy inwestycyjnej  poprzez ocenę czynników środowisko-
wych, społecznych i związanych z zarządzaniem (właściwych 
dla strategii inwestycyjnej
Ocena ryzyk dla zrównoważonego rozwoju przeprowadzana 
jest przy wykorzystaniu danych wewnętrznych oraz danych 
pozyskanych od zewnętrznych dostawców, z których część 
specjalizuje się w danych odnoszących się do ESG.
Dla inwestycji, w przypadku których istnieją zachowania lub 
czynności, które nie są zgodne z przyjętymi dla Subfunduszu 
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana 
jest decyzja o uwzględnianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu. 
Ze względu na wybór stosowania kryteriów odpowiedzial-
nego inwestowania zgodnie z przyjętymi  dla Subfunduszu 
kryteriami, portfel Subfunduszu może różnić się od składu 
indeksu, jeżeli ma on zastosowanie.
Aktywne korzystanie z praw właścicielskich jest częścią 
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotną rolę 
w minimalizowaniu i zarządzaniu ryzykiem dla zrównowa-
żonego rozwoju, jak również zwiększeniu długoterminowej 
ekonomicznej i społecznej wartości emitenta w czasie.

3.24.3.2	opis ryzyka związanego z uczestnictwem 
w Subfunduszu, w tym w szczególności ryzyka:
a)	 nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jed-
nostki Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników mających 
wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją 
Ryzyko to polega na niemożności przewidzenia przyszłych 
zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemożności 
przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadającej na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu z 
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zależna zarówno 
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkości poniesionej opłaty 
za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a także od ceny Jed-
nostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczest-
nictwa i wielkości ewentualnej opłaty poniesionej z tytułu 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Należy również wziąć 
pod uwagę, że w przypadku uzyskania dodatniej stopy zwrotu 
Uczestnik będzie zobowiązany do zapłaty podatku dochodowe-
go, co obniży uzyskaną przez Uczestnika wielkość stopy zwrotu. 
Żadna z zawartych przez Subfundusz umów nie niesie za sobą 
ryzyk innych niż ryzyka inwestycyjne opisane w niniejszym 
Prospekcie. Subfundusz nie zawierał transakcji na warunkach 
szczególnych, które powodowałyby wzrost ryzyka dla Uczestni-
ków. Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.
b)	 wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie 
których uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograni-
czony wpływ:
– otwarcie likwidacji Funduszu
Fundusz może zostać rozwiązany. Rozwiązanie Funduszu 
następuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczęcia 
likwidacji Fundusz nie może zbywać, a także odkupywać Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu 
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jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, zaspokojeniu 
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa 
przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczestnikom 
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich 
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Funduszu powin-
no być dokonywane z należytym uwzględnieniem interesów 
Uczestników Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na wystąpie-
nie przesłanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, że środki 
pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż możliwe do 
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie został postawio-
ny w stan likwidacji. 
W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwidacji 
Subfunduszu. Subfundusz może zostać zlikwidowany w przy-
padku podjęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. 
W przypadku rozwiązania Funduszu likwidacji podlegają 
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wpływu na wystą-
pienie przesłanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko, 
że środki pieniężne wypłacane Uczestnikom będą niższe niż 
możliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie 
został postawiony w stan likwidacji. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo 
funduszy inwestycyjnych
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrażeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestników i uzyskaniu zezwolenia 
Komisji, towarzystwo to może przejąć zarządzanie Funduszem. 
Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu Funduszu 
w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarządzającego 
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo 
przejmujące zarządzanie wstępuje w prawa i obowiązki to-
warzystwa będącego dotychczas organem Funduszu, z chwilą 
wejścia w życie tych zmian w statucie. 
– przejęcie zarządzania Funduszem przez zarządzającego z UE
Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarządza-
jącym z UE prowadzącym działalność na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrażeniu zgody przez Zgromadzenie 
Uczestników i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarządzający 
z UE może przejąć zarządzanie Funduszem i prowadzenie 
jego spraw. Przejęcie zarządzania wymaga zmiany Statutu 
Funduszu w części wskazującej firmę, siedzibę i adres zarzą-
dzającego z UE. Zarządzający z UE przejmujący zarządzanie 
i prowadzenie spraw Funduszu  wstępuje w prawa i obowiązki 
wynikające z umowy o przekazanie zarządzającemu z UE 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, z dniem 
wejścia w życie tych zmian Statutu. W związku z przejęciem 
zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Uczestni-
cy mają prawo w okresie od dnia ogłoszenia zmiany Statutu 
Funduszu, do dnia jej wejścia w życie, zażądać odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia opłat 
manipulacyjnych.
– zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz
Fundusz lub Depozytariusz mogą rozwiązać umowę o pro-
wadzenie rejestru aktywów funduszu, za wypowiedzeniem, 
w terminie nie krótszym niż 6 miesięcy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakże zgody Komisji. Jeżeli Depozytariusz nie 
wykonuje obowiązków określonych w umowie o prowadzenie 

rejestru aktywów funduszu albo wykonuje je nienależycie: 
Fundusz wypowiada umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym 
Komisję; Komisja może nakazać Funduszowi zmianę Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie może nastąpić 
w terminie krótszym niż 6 miesięcy. W przypadku otwarcia 
likwidacji lub ogłoszenia upadłości Depozytariusza, Fundusz 
niezwłocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania sześciomiesięcznego terminu wypowiedzenia. Zmiana 
depozytariusza jest dokonywana w sposób zapewniający 
nieprzerwane wykonywanie obowiązków depozytariusza. 
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany pod-
miotów obsługujących Fundusz, w szczególności Agenta 
Transferowego. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obsługującego 
Fundusz. 
– połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach określonych w Ustawie, zarówno Fundusz jak 
i poszczególne Subfundusze mogą być połączone z innym fun-
duszami inwestycyjnymi i subfunduszami. Uczestnik nie ma 
wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu wewnętrznym 
oraz połączeniu krajowym . 
– przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać przekształcenia 
Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty przez zmianę Statu-
tu Funduszu. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzystwa 
o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty.
– zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu
Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany Statutu 
Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia 
o dokonanych zmianach oraz upływu terminu trzech miesięcy 
od dnia ogłoszenia o zmianach. Uczestnik nie ma wpływu na de-
cyzję Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.
c)	 niewypłacalności gwaranta
Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.
d)	 inflacji
Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku siły nabywczej środków 
pieniężnych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji 
powoduje, że realna stopa zwrotu (z uwzględnieniem inflacji) 
może być istotnie niższa od nominalnej stopy zwrotu (bez 
uwzględnienia inflacji).
e)	 związanego z regulacjami prawnymi dotyczącymi Fun-
duszu, w szczególności w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczących działalności Fun-
duszu mogą mieć wpływ na przedstawione w niniejszym 
Prospekcie prawa i obowiązki Uczestników Funduszu. Na dzień 
sporządzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem 
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od 
osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania 
dochodów Funduszu w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie 
opodatkowania dochodów Funduszu spowoduje obniżenie 
osiąganych przez Uczestników Funduszu stóp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.
Fundusz może również podlegać obowiązkom podatkowym 
w związku z lokowaniem aktywów poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogą podlegać 
opodatkowaniu wynikającemu z przepisów prawa państwa sie-
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dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, w które 
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania działalności Fun-
duszu do zmian przepisów prawa podatkowego w państwie 
obcym oraz ryzyko wykładni przepisów podatkowych państwa 
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.24.4	 Wskazanie metody pomiaru ekspozycji AFI
Subfundusz stosuje dźwignię finansową, którą wyraża się jako 
stosunek między ekspozycją AFI Subfunduszu a wartością 
netto jego aktywów. Ekspozycja AFI Subfunduszu obliczana 
jest zgodnie z metodą brutto określoną w art. 7 oraz zgodnie 
z metodą zaangażowania określoną w art. 8 Rozporządzenia 
Delegowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 
2012 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskie-
go i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych 
warunków dotyczących prowadzenia działalności, depozyta-
riuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i nadzoru.
Subfundusz stosuje dźwignię finansową w przypadku in-
westycji w instrumenty pochodne na zasadach określonych 
w Statucie.
Maksymalny poziom dźwigni finansowej nie może przekroczyć 
200% Wartość Aktywów Netto Subfunduszu.

3.24.5	 Określenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzeżenie:
Aktualizowany na bieżąco ogólny wskaźnik ryzyka (SRI) Sub-
funduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a także zalecany 
okres utrzymywania znajdują się w Kluczowych Informa-
cjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz zalecany 
okres utrzymywania określone w Kluczowych Informacjach 
mogą się różnić od informacji zamieszczonych poniżej.
Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorów, którzy planują 
inwestowanie przez okres nie krótszy niż 5 lat, oczekują 
zysków wyższych niż w przypadku depozytów bankowych oraz 
akceptują średnio niską klasę ryzyka Subfunduszu związaną 
z inwestycjami części aktywów Subfunduszu w akcje, tzn. liczą 
się z możliwością wahań wartości ich inwestycji, szczególnie 
w krótkim okresie, włącznie z możliwością utraty części zain-
westowanych środków, 

3.24.6	 Informacje o wysokości opłat i prowi-
zji związanych z uczestnictwem w Subfunduszu, 
sposobie ich naliczania i pobierania oraz o kosztach 
obciążających Subfundusz

3.24.6.1	wskazanie przepisów Statutu określających 
rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji i 
naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym 
w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów
Rodzaje, maksymalna wysokość, sposób kalkulacji i naliczania 
kosztów obciążających Subfundusz, w tym wynagrodzenie 
Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może na-
stąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów określone 
są w treści § 6 Rozdziału XIV Części II Statutu.

3.24.6.2	wskazanie wartości Współczynnika Kosztów 
Całkowitych, zwanego dalej „Wskaźnikiem WKC”, wraz 
z informacją, że odzwierciedla on udział kosztów 
niezwiązanych bezpośrednio z działalnością inwesty-
cyjną Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii 
kosztów Subfunduszu niewłączonych do wskaźnika 
WKC, w tym opłat transakcyjnych
Wskaźnik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Total Return 
za rok 2022 wynosił:
– 2,56% dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A. 

3.24.6.3	wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych 
opłat uiszczanych bezpośrednio przez Uczestnika
–	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 

Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A;
–	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P;
–	 Stawka Opłaty Dystrybucyjnej pobieranej w związku ze 

zbywaniem:
–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii A – określona jest 

w Tabeli Opłat i może być określona indywidualnie dla 
danego Dystrybutora, z uwzględnieniem zbywania 
Jednostek Uczestnictwa bezpośrednio przez Subfundusz. 
Tabela Opłat jest udostępniana Uczestnikom w Punktach 
Obsługi Funduszu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Jednostek Uczestnictwa kategorii P – określona jest 
w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może być 
określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem zbywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Subfundusz. Tabela Opłat jest 
udostępniana Uczestnikom w Punktach Obsługi Fun-
duszu oraz na stronie www.gstfi.pl.

–	 Wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym w ramach konwersji albo zamiany jest po-
mniejszana o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej wcześniej 
uiszczonej przy nabyciu konwertowanych albo zamienia-
nych Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym. Uczestnik zwolniony jest 
z Opłaty Dystrybucyjnej, gdy Opłata Dystrybucyjna w 
Funduszu źródłowym albo Subfunduszu źródłowym jest 
wyższa od Opłaty Dystrybucyjnej w Funduszu docelo-
wym albo Subfunduszu docelowym. W przypadku gdy 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu źródłowym 
albo Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji albo zamiany, przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w Funduszu docelowym albo Subfunduszu 
docelowym uwzględniane są również Opłaty Dystry-
bucyjne pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem 
i wcześniejszymi konwersjami albo zamianami tych 
Jednostek Uczestnictwa. Opłata Dystrybucyjna ustalona 
zgodnie z zasadami określonymi w zdaniach poprzednich 
naliczana jest od środków pieniężnych przeznaczonych na 
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nabycie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu docelowym 
albo Subfunduszu docelowym.

–	 Poniższe kategorie osób mogą być, zwolnione z Opłaty 
Dystrybucyjnej lub skorzystać z obniżenia tej opłaty: 
pracownicy Towarzystwa, pracownicy Agenta Transfe-
rowego, pracownicy i agenci Dystrybutora, pracownicy 
Depozytariusza, pracownicy akcjonariuszy Towarzystwa, 
akcjonariusze Towarzystwa, w wyjątkowych sytuacjach 
osoby, których reklamacje zostały uwzględnione przez 
Fundusz, określone grupy osób w czasie kampanii promo-
cyjnej, Uczestnicy, z którymi Towarzystwo zawarło umowę 
określającą dodatkowe uprawnienie Uczestnika w postaci 
Premii Inwestycyjnej, osoby będące Uczestnikami PPE lub 
PPI oraz grupy osób określone w porozumieniu z poszcze-
gólnymi Dystrybutorami.

–	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne po-
legające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa bez pobie-
rania Opłaty Dystrybucyjnej lub z pobieraniem tej opłaty 
w wysokości niższej niż wynika z Tabeli Opłat bądź Umów 
Dodatkowych. O wprowadzeniu kampanii promocyjnej oraz 
wysokości Opłaty Dystrybucyjnej obowiązującej w okresie 
akcji promocyjnej Towarzystwo lub Dystrybutor ogłoszą 
odpowiednio na stronie internetowej www.gstfi.pl lub w 
sposób przyjęty u Dystrybutora w zakresie komunikacji z 
klientami, lub poinformują osoby, do których adresowana 
jest kampania promocyjna, telefonicznie bądź listownie.

–	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości nie 
wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu odku-
pienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorzeniowa 
może być pobierana jedynie w pierwszym roku po nabyciu 
Jednostek Uczestnictwa.

–	 Stawka Opłaty Umorzeniowej pobieranej w związku z od-
kupywaniem Jednostek Uczestnictwa kategorii P okre-
ślona jest w Tabeli Opłat lub Umowie Dodatkowej i może 
być określona indywidualnie dla danego Dystrybutora, 
z uwzględnieniem odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
bezpośrednio przez Fundusz. Tabela Opłat jest udostęp-
niana Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na 
stronie www.gstfi.pl. 

3.24.6.4	wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią 
wynagrodzenia za zarządzanie, której wysokość jest 
uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej 
w ujęciu procentowym w stosunku do średniej Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu
Oprócz Wynagrodzenia Towarzystwa, wskazanego w punkcie 
3.24.6.5, w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, K oraz P, Towarzystwo uprawnione jest do pobierania Wyna-
grodzenia za osiągnięty  wynik, którego wysokość uzależniona 
jest od wyników zarządzania Subfunduszem osiągniętych na 
koniec każdego okresu rozliczeniowego, naliczonego i wypła-
canego zgodnie z zasadami określonymi  poniżej:
a)	 W każdym Dniu Wyceny liczona jest różnica pomiędzy 

stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa a stopą zwrotu z wskaźnika referencyjne-
go Subfunduszu („benchmark”). Jeśli różnica pomiędzy 

stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa a stopą zwrotu z benchmarku jest dodatnia, 
następuje weryfikacja czy została pokryta ewentualna 
ujemna różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa a stopą zwrotu 
z benchmarku z lat poprzednich w okresie odniesienia. 
Jeśli warunek, o którym mowa w poprzednim zdaniu jest 
spełniony, tworzona jest rezerwa na Wynagrodzenie za 
osiągnięty wynik. Jeśli warunek nie jest spełniony lub 
w przypadku gdy różnica w danym dniu pomiędzy stopą 
zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa a stopą zwrotu z benchmarku jest ujemna 
to rezerwa nie jest zawiązywana lub jest rozwiązywana do 
wysokości która wynika z kalkulacji.

∆ n =
WAN_JU

n

WANP_JU
n 1–

( ) ( )

n = 1

x

n = 1

x

BMK
n–

BMKn =  [1+(WIBOR1Yn-1+4%)*LDn/365] 
SR ≥ 0
gdzie:
SR – suma rezerw dziennych na Wynagrodzenie za 
osiągnięty wynik naliczonych od Jednostek Uczestnictwa 
danej kategorii pomniejszona o sumę rezerw dziennych 
przypadających na umorzone Jednostki Uczestnictwa 
danej kategorii,
n – kolejny Dzień Wyceny, przy czym n=0 oznacza ostatni 
Dzień Wyceny przypadający 5 lat przed Dniem Wyceny 
n, w przypadku gdy nie jest to Dzień Wyceny odnosimy 
się do ostatniego Dnia Wyceny przed tą datą. Natomiast 
do końca pierwszego pełnego okresu odniesienia, n=0 
oznacza ostatni Dzień Wyceny przypadający przed dniem 
wejścia w życie zmian statutu Funduszu wprowadzających 
możliwość pobierania w ramach Subfunduszu Wynagro-
dzenia za osiągnięty  wynik,
k – liczba dni wyceny w których naliczane i pobierane 
jest Wynagrodzenie za osiągnięty wynik do n-tego Dnia 
Wyceny, jest to liczba dni od wejścia w życie zmian statutu 
Funduszu wprowadzających niniejszy model naliczania 
i pobierania Wynagrodzenie za osiągnięty wynik,
LOJn –  liczba odkupionych Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu danej kategorii uwzględniona w wycenie na n-ty 
Dzień Wyceny,
LJn – liczba wszystkich jednostek Uczestnictwa Subfundu-
szu danej kategorii uwzględniona w wycenie na n-ty Dzień 
Wyceny,
∆∝n – różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w okresie 
odniesienia oraz stopą zwrotu z benchmarku w okresie 
odniesienia ustalana na n-ty Dzień Wyceny wyliczona 
zgodnie z powyższym wzorem,
∆∝n–1 – różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu  dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed nali-
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czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w okresie 
odniesienia oraz stopą zwrotu z benchmarku w okresie 
odniesienia ustalana w Dniu Wyceny poprzedzającym n-ty 
Dzień Wyceny,
L∝n – największa wartość różnic między stopami zwrotu 
z Subfunduszu  dla danej kategorii Jednostek Uczestnic-
twa przed naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, 
a stopami zwrotu z benchmarku na przestrzeni 5 (pięciu) 
ostatnich lat kalendarzowych, co oznacza, że są to różnice 
za okresy rozpoczynające się 5 lat przed Dniem Wyceny 
(w przypadku gdy nie jest to Dzień Wyceny odnosimy się 
do ostatniego Dnia Wyceny przed tą datą), a kończące się 
na ostatni Dzień Wyceny każdego roku kalendarzowego 
od 5 lat wstecz do jednego roku wstecz. W przypadku gdy 
okres odniesienia jest krótszy niż 5 lat jest to największa 
wartość różnic między stopami zwrotu z Subfunduszu dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik a stopami zwrotu 
z benchmarku na ostatni Dzień Wyceny każdego roku 
kalendarzowego w tym okresie. W przypadku gdy wejście 
w życie zmian statutu Funduszu wprowadzających możli-
wość pobierania w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia 
za osiągnięty  wynik następuje w trakcie roku kalendarzo-
wego, w pierwszym okresie rozliczeniowym uwzględnia 
się różnicę między stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej 
kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem Wy-
nagrodzenia za osiągnięty wynik a stopą zwrotu z bench-
marku na ostatni Dzień Wyceny roku kalendarzowego 
liczoną w pierwszym okresie rozliczeniowym. W pierwszym 
okresie rozliczeniowym tj. od dnia wejście w życie zmian 
statutu Funduszu wprowadzających możliwość pobiera-
nia w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia za osiągnięty  
wynik do końca tego okresu L∝n=0,
WANn – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypadająca 
na daną kategorię Jednostek Uczestnictwa w n-tym Dniu 
Wyceny,
WAN_JUn – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przed 
naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypa-
dająca na Jednostkę Uczestnictwa danej kategorii w n-
-tym Dniu Wyceny,
WANP_JUn–1 – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu po na-
liczeniu Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypadająca 
na Jednostkę Uczestnictwa danej kategorii w Dniu Wyceny 
poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny (wartość wyceny Jed-
nostki Uczestnictwa danej kategorii),
ST – maksymalna stawka Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik równa 20%,
SRYn–1 – rezerwa na Wynagrodzenie za osiągnięty wynik 
w Dniu Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny w bie-
żącym okresie rozliczeniowym naliczona w odniesieniu do 
aktywów Subfunduszu przypadających na daną kategorię 
Jednostek Uczestnictwa  gdzie SRY0=0,
x – liczba Dni Wyceny w okresie odniesienia,
BMKn – zmiana wartości benchmarku w n-tym Dniu Wyce-
ny, wyliczony zgodnie z powyższym wzorem,
WIBOR1Yn-1 – (Warsaw Interbank Offered Rate) rozumie się 

przez to wskaźnik referencyjny stopy procentowej admi-
nistrowany przez GPW Benchmark S.A. odzwierciedlający 
poziom stopy procentowej, po jakiej podmioty spełniające 
Kryteria Uczestnika Fixingu, w rozumieniu Regulaminu 
Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR przyjętego przez 
administratora, mogłyby złożyć niezabezpieczony depozyt 
w złotych (PLN) na jeden rok (1Y) w innych podmiotach, 
spełniających Kryteria Uczestnika Fixingu., w Dniu Wyceny 
poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny,
LDn – liczba dni kalendarzowych pomiędzy n-tym Dniem Wy-
ceny a Dniem Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny.

b)	 Model naliczania Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 
wyznaczony jest w oparciu o benchmark, który stanowi  
WIBOR1Y powiększony o 4%.

c)	 Krystalizacja tj. przeksięgowanie rezerwy na zobowiąza-
nia Subfunduszu wobec Towarzystwa z tytułu Wynagro-
dzenia za osiągnięty wynik następuje w ostatnim Dniu 
Wyceny roku kalendarzowego o ile utworzona została 
rezerwa na Wynagrodzenie za  osiągnięty wynik.

d)	 Okres odniesienia wynosi 5 lat krocząco tj. 5 lat wstecz 
od ostatniego Dnia Wyceny, a w przypadku gdy nie jest to 
Dzień Wyceny odnosimy się do ostatniego Dnia Wyceny 
przed tą datą. Natomiast w przypadku wejścia w życie 
zmian statutu Funduszu wprowadzających możliwość 
pobierania w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia za 
osiągnięty  wynik w trakcie roku kalendarzowego, do koń-
ca pierwszego pełnego okresu odniesienia odnosimy się 
do  ostatniego Dnia Wyceny przypadającego przed dniem 
wejścia w życie tych zmian statutu Funduszu.

e)	 Wynagrodzenie za osiągnięty wynik jest wypłacane 
w przypadku, gdy w danym okresie rozliczeniowym Sub-
fundusz osiągnął dodatnią stopę zwrotu.

f)	 W każdym Dniu Wyceny, w którym następuje odkupienie 
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu danej katego-
rii Jednostek Uczestnictwa, wypłacie do Towarzystwa 
podlega część rezerwy na Wynagrodzenie za osiągnięty 
wynik obliczona w wysokości proporcjonalnej do udziału 
Jednostek Uczestnictwa danej kategorii będących przed-
miotem odkupienia w łącznej liczbie Jednostek Uczestnic-
twa danej kategorii Subfunduszu w Dniu Wyceny. Wypłata 
do Towarzystwa środków, o których mowa w poprzednim 
zdaniu, następuje do zakończenia kolejnego miesiąca, 
po miesiącu w którym nastąpiło odkupienie jednostek 
Uczestnictwa Subfunduszu danej kategorii.

g)	 Okres rozliczeniowy dla celu wyliczania i pobierania 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, będzie to okres od 
ostatniego Dnia Wyceny w poprzednim roku kalendarzo-
wym do ostatniego Dnia Wyceny w bieżącym roku kalen-
darzowym, przy czym w przypadku rozpoczęcia zbywania 
przez Subfundusz nowej kategorii Jednostek Uczestnic-
twa, w odniesieniu do której Towarzystwo uprawnione 
będzie do pobierania Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik,  
okres rozliczeniowy liczony jest od pierwszego Dnia Wyce-
ny tej kategorii Jednostek Uczestnictwa, a w przypadku, 
gdy wejście w życie zmian statutu Funduszu wprowa-
dzających możliwość pobierania w ramach Subfunduszu 
Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik następuje w trakcie 
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roku kalendarzowego, pierwszy okres rozliczeniowy 
liczony jest od Dnia wyceny przypadającego przed dniem 
wejścia w życie zmian statutu Funduszu wprowadzających 
możliwość pobierania w ramach Subfunduszu Wynagro-
dzenia za osiągnięty  wynik.

h)	 W przypadku likwidacji/łączenia Subfunduszu, gdzie Sub-
fundusz będzie subfunduszem przejmowanym ewentual-
ne Wynagrodzenie za osiągnięty wynik będzie krystalizo-
wane w Dniu Wyceny przypadającym na dzień likwidacji/
połączenia Subfunduszu.

3.24.6.5	wskazanie maksymalnej wysokości wynagro-
dzenia za zarządzanie Subfunduszem, a w przypadku, 
o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy, wskazanie 
również maksymalnego poziomu wynagrodzenia za 
zarządzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucją wspólnego inwe-
stowania zarządzanymi przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, jeżeli Subfundusz lo-
kuje powyżej 50 % swoich aktywów w jednostki uczest-
nictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły uczestnictwa 
tych funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania
Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfun-
duszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwocie 
naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, nie 
większej niż kwota stanowiąca w skali roku równowartość po-
danego procenta Wartości Aktywów Netto Subfunduszu: dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A1 – 1,60%, dla Jednostek Uczestnic-
twa kategorii E – 1,70%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
F – 1,00%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 2,00%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,60%, dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii P – 2,00%, dla Jednostek Uczestnictwa 
kategorii S – 1,50%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T 
– 0,80%, dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 1,20%, dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%.

3.24.6.6	 wskazanie istniejących umów lub porozumień, na 
podstawie których koszty działalności Subfunduszu bez-
pośrednio lub pośrednio są rozdzielane między Subfun-
dusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie 
usług dodatkowych oraz wskazanie wpływu tych usług na 
wysokość prowizji pobieranych przez podmiot prowadzący 
działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia 
Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem
Nie istnieją umowy lub porozumienia, na podstawie których 
koszty działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio 
byłyby rozdzielane między Subfundusz a Towarzystwo lub inny 
podmiot. 

3.24.7	 Podstawowe dane finansowe Subfunduszu 
w ujęciu historycznym
Nie dotyczy – na dzień sporządzenia niniejszego Prospektu 
dane nie są dostępne. 

3.24.7.1	Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na 
koniec ostatniego roku obrotowego zgodna z wartością 

zaprezentowaną w zbadanym przez biegłego rewiden-
ta sprawozdaniu finansowym Funduszu, odrębnie dla 
każdej kategorii Jednostek Uczestnictwa
Wartość Aktywów Netto
2022-12-31	 5 424  tys. zł
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3.24.7.2	Wartość średniej stopy zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 2 
lata; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza 
się, dzieląc stopę obliczoną na podstawie Wartości Ak-
tywów Netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa 
na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku 
obrotowego poprzedzającego okres, dla którego jest 
dokonywane obliczenie, przez 2
Nie dotyczy – na dzień sporządzenia niniejszego Prospektu 
dane nie są dostępne.

3.24.7.3	jeżeli Subfundusz stosuje wzorzec służący do 
oceny efektywności inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlający zachowanie się 
zmiennych rynkowych najlepiej oddających cel i politykę 
inwestycyjną Subfunduszu, zwany dalej „wzorcem” 
(benchmark) – wskazanie tego wzorca, a także informa-
cji o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały miejsce
Subfundusz. dąży do osiągnięcia w dłuższym okresie stopy 
zwrotu wyższej niż benchmark: WIBOR1Y+4%

3.24.7.4	informacja o średnich stopach zwrotu z wzorca 
przyjętego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sów, o których mowa w pkt 3.24.7.2
Nie dotyczy – na dzień sporządzenia niniejszego Prospektu 
dane nie są dostępne.

3.24.7.5	zastrzeżenie 
Towarzystwo zastrzega niniejszym, że indywidualna stopa 
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości 
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez Fundusz oraz od wysokości pobranych przez Fundusz 
opłat manipulacyjnych oraz że wyniki historyczne nie gwa-
rantują uzyskania podobnych wyników w przyszłości.
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Rozdział IV
Dane o Depozytariuszu

4.1	 Firma (nazwa), siedziba i adres Depozytariusza, 
wraz z numerami telekomunikacyjnymi
Firma: 	 ING Bank Śląski Spółka Akcyjna 
Siedziba: 	 Katowice
Adres: 	 ul. Sokolska 34, 40-086 Katowice
Numer telefonu: 	 (32) 357 70 00
Numer faksu: 	 (32) 357 78 09

4.2	 Zakres obowiązków Depozytariusza

4.2.1	 Zakres obowiązków Depozytariusza wobec Fun-
duszu
Zgodnie z zawartą umową o wykonywanie funkcji depozyta-
riusza Funduszu, Depozytariusz zobowiązany jest z uwzględ-
nieniem obowiązujących przepisów prawa, do obowiązków 
Depozytariusza wobec Funduszu należy w szczególności:
1)	 przechowywanie aktywów Funduszu,
2)	 prowadzenie rejestru wszystkich aktywów Funduszu,
3)	 zapewnienie, aby środki pieniężne Funduszu były prze-

chowywane na rachunkach pieniężnych i rachunkach 
bankowych prowadzonych przez podmioty uprawnione do 
prowadzenia takich rachunków zgodnie z przepisami pra-
wa polskiego lub spełniające w tym zakresie wymagania 
określone w prawie wspólnotowym lub równoważne tym 
wymaganiom,

4)	 zapewnienie monitorowania przepływu środków pienięż-
nych Funduszu,

5)	 zapewnienie, aby zbywanie i odkupywanie Jednostek 
Uczestnictwa odbywało się zgodnie z przepisami prawa i 
Statutem Funduszu,

6)	 zapewnienie, aby rozliczanie umów dotyczących akty-
wów Funduszu następowało bez nieuzasadnionionego 
opóźnienia, oraz kontrolowanie terminowości rozliczania 
umów z Uczestnikami Funduszu,

7)	 zapewnienie, aby Wartość Aktywów Netto Funduszu oraz 
Wartość Aktywów Netto na Jednostkę Uczestnictwa była 
obliczana zgodnie z przepisami prawa i Statutem Fundu-
szu,

8)	 zapewnienie, aby dochody Funduszu były wykorzystywane 
w sposób zgodny z przepisami prawa i ze Statutem Fun-
duszu,

9)	 wykonywanie poleceń Funduszu, chyba że są sprzeczne 
z prawem lub Statutem Funduszu,

10)	 weryfikowanie zgodności działania Funduszu z przepisami 
prawa regulującymi działalność funduszy inwestycyjnych 
lub ze Statutem w zakresie innymi niż wynikający z pkt 
5-8 z uwzględnieniem interesu Uczestników.

Depozytariusz zapewnia zgodne z prawem i Statutem wyko-
nywanie obowiązków Funduszu, o których mowa w punktach 
3-8, co najmniej przez stałą kontrolę czynności faktycznych 
i prawnych dokonywanych przez Fundusz oraz nadzorowa-
nie doprowadzenia do zgodności tych czynności z prawem i 
Statutem Funduszu.
Ustawa stanowi, że w sytuacji, gdy Depozytariusz nie wy-

konuje obowiązków określonych w umowie o wykonywanie 
funkcji depozytariusza albo wykonuje je nienależycie Fundusz 
może wypowiedzieć umowę i niezwłocznie zawiadamia o tym 
Komisję.
W przypadku otwarcia likwidacji lub ogłoszenia upadłości De-
pozytariusza Fundusz niezwłocznie dokonuje zmiany Depozy-
tariusza, w sposób zapewniający nieprzerwane wykonywanie 
obowiązków określonych w art. 72 ust. 1 Ustawy.

4.2.2	 Zakres obowiązków Depozytariusza wobec 
Uczestników Funduszu w zakresie reprezentowania ich 
interesów wobec Towarzystwa
Depozytariusz jest zobowiązany niezwłocznie zawiadomić 
Komisję Nadzoru Finansowego, jeżeli przy wykonywaniu swo-
ich obowiązków stwierdzi, że Fundusz działa z naruszeniem 
prawa, Statutu Funduszu lub nienależycie uwzględnia interes 
Uczestników Funduszu. 
Depozytariusz jest również obowiązany do wytoczenia po-
wództwa na rzecz Uczestników Funduszu przeciwko Towa-
rzystwu z tytułu szkody spowodowanej niewykoniem lub 
nienależytym wykonaniem obowiązków w zakresie zarządzania 
Funduszem i jego reprezentacji. Depozytariusz wytacza po-
wództwo na wniosek Uczestnika Funduszu,
W przypadku, gdy Depozytariusz stwierdzi brak podstaw do 
wytoczenia powództwa, jest obowiązany zawiadomić o tym 
Uczestnika, nie później niż w terminie trzech tygodni od dnia 
złożenia wniosku przez Uczestnika,
Depozytariusz jest likwidatorem Funduszu. KNF może 
wyznaczyć innego likwidatora. Zgodnie z art. 249 Ustawy 
o Funduszach Inwestycyjnych likwidacja Funduszu polega 
na zbyciu jego aktywów, ściągnięciu należności Funduszu, 
zaspokojeniu wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek 
Uczestnictwa przez wypłatę uzyskanych środków pieniężnych 
Uczestnikom Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych 
przez nich Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywów Fun-
duszu powinno być dokonywane z należytym uwzględnieniem 
interesów Uczestników Funduszu. Środki, które pozostały po 
zakończeniu likwidacji, których nie można złożyć do depozytu 
sądowego ani nie można, ze względu na ich wartość, rozdzielić 
pomiędzy wszystkich Uczestników Funduszu, likwidator 
przekazuje na rzecz wybranej przez siebie organizacji pożytku 
publicznego.
Depozytariusz działa niezależnie od Towarzystwa i w interesie 
Uczestników Funduszu.

4.3	 zasady i zakres zawierania z Depozytariuszem 
umów, o których mowa w art. 107 ust. 2 pkt 3 Ustawy
Fundusz może zawierać z Depozytariuszem wskazane poniżej 
umowy, których przedmiotem są papiery wartościowe i prawa 
majątkowe, jeżeli zawarcie umowy jest w interesie Uczestni-
ków i nie spowoduje wystąpienia konfliktu interesów:
1)	 umowy kredytu w rachunku bieżącym, przy czym:

a)	 umowy zawierane będą przez Fundusz z Depozy-
tariuszem w zgodzie z interesem Uczestników i na 
warunkach rynkowych, w szczególności przy ocenie 
warunków transakcji pod uwagę brane będą następu-
jące kryteria oceny:
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–	 koszty prowizji za otwarcie kredytu i inne koszty 
związane z zawarciem umowy,

–	 wysokość odsetek od kredytu w rachunku bieżą-
cym,

–	 stawka bazowej stopy procentowej,
–	 wysokość marży bankowej;

b)	 korzystanie z kredytu w rachunku bieżącym nie może 
doprowadzić do naruszenia limitu zaciąganych kredytów;

2)	 umowy o limit debetowy o charakterze „Intra - Day”, na 
następujących warunkach:
a)	 umowy zawierane będą dla transakcji sprzedaży 

rozliczanych wyłącznie w systemie gwarantującym 
prawidłowe wykonanie zobowiązań wynikających 
z transakcji zawieranych przez uczestników, zarządza-
nym przez Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych 
S.A. lub osoby prawne lub inne jednostki organizacyj-
ne z siedzibą poza obszarem Rzeczypospolitej Polskiej 
w państwie członkowskim lub państwie należącym do 
OECD innym niż państwo członkowskie, wykonujące 
czynności w zakresie centralnej rejestracji papierów 
wartościowych lub rozliczania transakcji zawieranych 
w obrocie papierami wartościowymi, o ile system 
zarządzany przez te osoby lub jednostki gwarantuje 
prawidłowe wykonanie zobowiązań wynikających 
z transakcji zawartych przez uczestników w zakresie 
co najmniej takim, jak system zarządzany przez Krajo-
wy Depozyt Papierów Wartościowych S.A.;

b)	 w przypadku niezlikwidowania do końca dnia robo-
czego salda debetowego na rachunku Subfunduszu, 
w związku z zawarciem umowy o której mowa w pkt 
a), wysokość odsetek za zwłokę zostanie określona na 
warunkach rynkowych, przy uwzględnieniu interesu 
Uczestników i nie będzie większa niż wysokość odsetek 
ustawowych obowiązujących w dniu pokrycia debetu;

3)	 umowy rachunków lokat terminowych na okres nie dłuż-
szy niż 7 dni (w tym lokaty typu overnight) oraz umowy 
rachunków rozliczeniowych, w tym bieżących i pomoc-
niczych, przy czym umowy te zawierane będą wyłącznie 
w celu zarządzania bieżącą płynnością oraz w zakresie 
niezbędnym do zaspokojenia bieżących zobowiązań Fun-
duszu związanych z funkcjonowaniem Subfunduszy;

4)	 umowy wymiany walut związane z nabyciem lub zbyciem 
składników portfela inwestycyjnego denominowanych 
w walutach obcych, przy czym:
a)	 przedmiotem umów będą waluty, w których denomi-

nowane są lokaty danego Subfunduszu;
b)	 transakcje będą rozliczane natychmiast lub w terminie 

wskazanym przez strony umowy;
c)	 transakcje zawierane będą w zgodzie z interesem 

Uczestników i na warunkach rynkowych; w szczególno-
ści przy ocenie warunków transakcji pod uwagę brane 
będą następujące kryteria oceny:
–	 cena i koszty transakcji,
–	 termin rozliczenia transakcji,
–	 ograniczenia w wolumenie transakcji,
–	 wiarygodność partnera transakcji,
–	 kursy walut obowiązujące w danym momencie na 

rynku międzybankowym, ustalone według uzna-
nych serwisów informacyjnych.

5)	 umowy, których przedmiotem są następujące Niewystan-
daryzowane Instrumenty Pochodne:
–	 walutowe transakcje terminowe (FX Forward),
– 	 nierzeczywiste terminowe transakcje walutowe (NDF - 

Non-Deliverable Forward),
–	 transakcje na stopę procentową (FRA), oraz
–	 transakcje zmiany stóp procentowych (IRS)

przy czym transakcje te zawierane będą w zgodzie z interesem 
Uczestników i na warunkach rynkowych; w szczególności przy 
ocenie warunków transakcji pod uwagę brane będą następują-
ce kryteria oceny:

a) 	 cena i koszty transakcji,
b) 	 termin rozliczenia transakcji,
c) 	 ograniczenia w wolumenie transakcji,
d) 	 wiarygodność partnera transakcji,

6)	 umowy świadczenia usługi przyjmowania i przekazywania 
zleceń nabycia lub zbycia instrumentów finansowych.
Fundusz może bez ograniczeń zawierać z Depozytariu-
szem umowy, których przedmiotem są papiery wartościo-
we emitowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank 
Polski. Umowy będą zawierane na zasadach rynkowych.

4.4	 Opis konfliktów interesów, które mogą powstać 
w związku z wykonywaniem funkcji depozytariusza 
funduszu oraz inną działalnością depozytariusza
Nie dotyczy. Towarzystwo nie identyfikuje zdarzeń, które mogą 
spowodować powstanie konfliktu interesów  pomiędzy Towa-
rzystwem lub Funduszem a Depozytariuszem.

4.5	 Informacje o podmiocie, o którym mowa 
w art. 81i ustawy, któremu depozytariusz powierzył 
wykonywanie czynności w zakresie związanym z re-
alizacją funkcji przechowywania aktywów funduszu
Nie dotyczy

4.6	 Informacje o podmiocie, o którym mowa 
w art. 81j ustawy, któremu przekazano wykonywanie 
czynności w zakresie związanym z realizacją funkcji 
przechowywania aktywów funduszu
Nie dotyczy

4.7	 Opis konfliktów interesów, które mogą powstać 
w wyniku powierzenia lub przekazania czynności de-
pozytariusza podmiotom, o których mowa w art. 81i 
oraz art. 81j ustawy
Nie dotyczy

4.8	 Informacja o tym, że powierzenie lub przeka-
zanie czynności jest wymagane z uwagi na wymogi 
określone w prawie państwa trzeciego, okoliczności 
uzasadniające powierzenie lub przekazanie czynności 
oraz opis ryzyk wiążących się z takim powierzeniem 
lub przekazaniem czynności - w przypadku, o którym 
mowa w art. 81i ust. 3 ustawy
Nie dotyczy
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4.9	 Zakres i zasady odpowiedzialności depozytariu-
sza oraz podmiotów, o których mowa w art. 81i oraz 
art. 81j ustawy, za szkody spowodowane niewyko-
naniem lub nienależytym wykonaniem obowiązków 
określonych w art. 72 ust. 1 i art. 72a ustawy oraz 
w umowie o wykonywanie funkcji depozytariusza 
funduszu inwestycyjnego
Depozytariusz odpowiada za szkody spowodowane niewyko-
naniem lub nienależytym wykonywaniem obowiązków wynika-
jących z przepisów Ustawy.
Zgodnie z art. 75 ust. 2 Ustawy, Depozytariusz odpowiada 
wobec Funduszu za utratę stanowiących aktywa Funduszu pa-
pierów wartościowych  zapisywanych na rachunkach papierów 
wartościowych prowadzonych przez Depozytariusza, a także 
innych aktywów Funduszu, w tym instrumentów finansowych, 
które nie mogą  być zapisane na rachunku papierów warto-
ściowych, a są przechowywane przez Depozytariusza.
W przypadku utraty instrumentu finansowego lub innego 
Aktywa Funduszu, o których mowa powyżej Depozytariusz nie-
zwłocznie zwraca Funduszowi taki sam instrument finansowy 
lub takie samo aktywo albo kwotę odpowiadającą wartości 
utraconego instrumentu finansowego lub aktywa.
Odpowiedzialność Depozytariusza nie może być wyłączona 
albo ograniczona w umowie o wykonywanie funkcji depozyta-
riusza Funduszu. 
Depozytariusz może zwolnic się od odpowiedzialności, jeśli 
wykaże, że utrata instrumentu finansowego lub aktywa Fun-
duszu nastąpiła z przyczyn od niego niezależnych.
Odpowiedzialność Depozytariusza nie może być wyłączona 
albo ograniczona w umowie o wykonywanie funkcji depozyta-
riusza Funduszu.
Uczestnicy Funduszu mogą dochodzić roszczeń od Depozyta-
riusza bezpośrednio lub po udzieleniu Towarzystwu pełno-
mocnictwa za jego pośrednictwem.

Rozdział V
Dane o podmiotach obsługujących Fundusz

5.1	 Firma (nazwa), siedziba i adres Agenta Transfe-
rowego, wraz z numerami telekomunikacyjnymi

Agent Transferowy 
Firma: 		 ProService Finteco  Sp. z o.o. 
Siedziba: 		 Warszawa
Adres: 		 ul. Konstruktorska 12a, 02-673 Warszawa
Numer telefonu: 		 (22) 58 81 900

5.2	 Dane o podmiotach, które pośredniczą w zbywa-
niu i odkupywaniu przez Fundusz Jednostek Uczest-
nictwa

5.2.1 	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych S.A.
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne 
Firma (nazwa): 	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy 

Inwestycyjnych S.A.
Siedziba: 	 Warszawa
Adres: 	 Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa
Numer telefonu: 	 (22) 108 57 00
Numer telefaksu: 	 (22) 108 57 01
b)	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
Spółka Akcyjna świadczy usługi w zakresie:
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu,
3)	 pośrednictwa w zawieraniu umów o składanie dyspozycji 

za pomocą telefonu i internetu. 

5.2.2	ING Bank Śląski S.A.
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne 
Firma:		 ING Bank Śląski S.A.
Siedziba:		 Katowice
Adres:		 ul. Sokolska 34, 40-086 Katowice
Numer telefonu: 		 (32) 357 70 00
Numer telefaksu: 	 (32) 357 78 09
b)	 ING Bank Śląski Spółka Akcyjna świadczy usługi w za-
kresie:
1) 	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2) 	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu,
3) 	 przyjmowania wpłat na nabycie Jednostek Uczestnictwa,
4) 	 dokonywania wypłat z tytułu odkupienia Jednostek Uczest-

nictwa,
5) 	 pośrednictwa w zawieraniu umów o składanie dyspozycji 

za pomocą telefonu i Internetu.
c)	 informacje dodatkowe
ING Bank Śląski S.A. prowadzi obsługę Uczestników, którzy 
otworzyli rejestry za pośrednictwem ING Securities S.A. 
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5.2.3 	 KupFundusz S.A.
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne 
Firma:	 KupFundusz S.A.
Siedziba:	 Warszawa
Adres:	 ul. Skierniewicka 10A, 01-230 Warszawa
Numery 
telekomunikacyjne:	tel. 22 599 42 67
b)	 KupFundusz S.A.  świadczy usługi w zakresie:
1) 	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu, 

5.2.4	 skreślony

5.2.5	skreślony 

5.2.6	mBank S.A. (dawny mWealth Management S.A.)
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne 
Firma: 	 mBank S.A. (dawny mWealth Management S.A.) 
Siedziba:	 Warszawa
Adres:	 ul. Królewska 14, 00-065 Warszawa
Numer telefonu:	 (22) 526 78 78
Numer telefaksu: 	 (22) 526 78 79
b)	 mBank S.A. (dawny mWealth Management S.A.) świad-
czy usługi w zakresie:
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu,
3)	 pośrednictwa w zawieraniu umów o składanie dyspozycji 

za pomocą telefonu i internetu.

5.2.7	PKO BP S.A – Biuro Maklerskie PKO Banku Pol-
skiego 
PKO BP S.A – Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego obsługuje 
również Uczestników, którzy nabyli Jednostki Uczestnictwa za 
pośrednictwem Nordea Bank Polska S.A. 
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne 
Firma: 	 PKO BP S.A – Biuro Maklerskie PKO Banku 

Polskiego
Siedziba:	 Warszawa
Adres:		 ul. Puławska 15, 02-515 Warszawa
Numery 
telekomunikacyjne:	tel. (22) 521 80 00
b)	 PKO BP S.A – Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego 
świadczy usługi w zakresie:
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu,
3)	 przyjmowania wpłat na nabycie Jednostek Uczestnictwa,
4)	 pośrednictwa w zawieraniu umów o składanie dyspozycji 

za pomocą telefonu i internetu.

5.2.8	Bank Handlowy w Warszawie S.A.
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne 
Firma: 	 Bank Handlowy w Warszawie S.A.
Siedziba:	 Warszawa
Adres:	 ul. Senatorska 16, 00-075 Warszawa
Numery 
telekomunikacyjne:	tel. (22) 657 72 00, faks (22) 692 52 23
b)	 Bank Handlowy w Warszawie Spółka Akcyjna świadczy 
usługi w zakresie:
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu,
3)	 przyjmowania wpłat na nabycie Jednostek Uczestnictwa,
4)	 pośrednictwa w zawieraniu umów o uczestnictwo w pro-

gramach systematycznego inwestowania,
5)	 pośrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek 

Uczestnictwa kategorii S.

5.2.9	Bank Pekao S.A. – Biuro Maklerskie Pekao
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne 
Firma:	 Bank Pekao S.A. – Biuro Maklerskie Pekao
Siedziba:	 Warszawa
Adres:	 ul. Wołoska 18, 02-675 Warszawa
Numery 
telekomunikacyjne:	tel. (22) 640 28 25, faks (22) 640 27 77
b)	 Bank Pekao S.A. – Biuro Maklerskie Pekao świadczy 
usługi w zakresie:
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa w Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu,
3)	 przyjmowania wpłat na nabycie Jednostek Uczestnictwa,
4)	 dokonywania wypłat z tytułu odkupienia Jednostek Uczest-

nictwa,
5)	 pośrednictwa w zawieraniu umów o składanie dyspozycji 

za pomocą telefonu i internetu,
7)	 pośrednictwa w zawieraniu umów o uczestnictwo w pro-

gramach systematycznego inwestowania.

5.2.10	 skreślony

5.2.11	 skreślony

5.2.12	 skreślony 

5.2.13	 Dom Inwestycyjny Xelion Sp. z o.o.
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne 
Firma: 	 Dom Inwestycyjny Xelion Sp. z o.o. 
Siedziba:	 Warszawa
Adres:	 ul. Puławska 107, 02-595 Warszawa
Numer telefonu:	 (22) 565 44 00
Numer telefaksu: 	 (22) 565 44 01
b)	 Dom Inwestycyjny Xelion Sp. z o.o. świadczy usługi w za-
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kresie:
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu,
3) 	 pośrednictwa w zawieraniu umów o uczestnictwo w pro-

gramach inwestycyjnych. 

5.2.14	 mBank S.A.
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne 
Firma: 	 mBank S.A.
Siedziba:	 Warszawa
Adres:	 ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa
Numer telefonu:	 (22) 829 00 00
Numer telefaksu: 	 (22) 829 00 33
b)	 mBank Spółka Akcyjna – świadczy usługi w zakresie:
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu,
3)	 przyjmowania wpłat na nabycie Jednostek Uczestnictwa.

5.2.15	 BNP Paribas Bank Polska S.A. (dawniej: Bank 
BGŻ BNP Paribas S.A.)
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne 
Firma:	 BNP Paribas Bank Polska S.A.
Siedziba:	 Warszawa 
Adres:	 ul. Kasprzaka 10/16, 01-211 Warszawa  
Numery 
telekomunikacyjne:	tel. (22) 566 90 00, faks (22) 566 90 10
b)	 BNP Paribas Bank Polska S.A. świadczy usługi w zakre-
sie: 
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu,
3)	 przyjmowania wpłat na nabycie Jednostek Uczestnictwa.

5.2.16	 Bank Millennium S.A.
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne 
Firma: 	 Bank Millennium S.A. 
Siedziba:		 Warszawa
Adres:		 ul. Stanisława Żaryna 2A, 02-593 Warsza-

wa
Numery 
telekomunikacyjne:	tel. 801 331 331 lub (22) 598 40 40, 

(z tel. spoza Polski), faks (22)598 25 63
b)	 Bank Millennium Spółka Akcyjna świadczy usługi w za-
kresie:
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu,
3)	 przyjmowania wpłat na nabycie Jednostek Uczestnictwa,

4)	 dokonywania wypłat z tytułu odkupienia Jednostek Uczest-
nictwa,

5)	 skreślone 

5.2.17	 VeloBank S.A.
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne 
Firma: 	 VeloBank S.A.
Siedziba:	 Warszawa
Adres:	 Rondo Ignacego Daszyńskiego 2 C, 00-843 

Warszawa
Numery 
telekomunikacyjne:	tel. +48 664 919 797
b)	 VeloBank S.A.świadczy usługi w zakresie:
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu.

5.2.18	 skreślony

5.2.19	 skreślony

5.2.20	 Dom Maklerski Banku Ochrony Środowiska 
S.A.
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne
Firma:	 Dom Maklerski Banku Ochrony Środowiska 

S.A.
Siedziba:	 Warszawa
Adres:	 ul. Marszałkowska 78/80, 00-517 Warsza-

wa
Numery	
Telekomunikacyjne:	tel. (22) 50 43 104, faks (22) 50 43 100
b)	 Dom Maklerski Banku Ochrony Środowiska S.A. świad-
czy usługi w zakresie:
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu,

5.2.21	 F-Trust S.A.
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne
Firma:		 F-Trust S.A.
Siedziba:		 Poznań
Adres:		 ul. Szkolna 5/13, 61-832 Poznań
Numery 	
Telekomunikacyjne:	tel./faks (61) 855 44 11
b)	 F-Trust S.A.  świadczy usługi w zakresie:
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu,
3)	 pośrednictwa w zawieraniu umów o składanie dyspozycji 

za pomocą telefonu i internetu
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5.2.22	 Alior Bank S.A.
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne
Firma:		 Alior Bank S.A.
Siedziba:		 Warszawa
Adres:		 ul. Łopuszańska 38D, 02-232  Warszawa
Numery	
Telekomunikacyjne:	tel. (12) 342 70 00
b)	 Alior Bank S.A. świadczy usługi w zakresie:
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu.

5.2.23	 skreślony

5.2.24	 Starfunds Sp. z o.o.
a)	 firma (nazwa), siedziba, adres, numery telekomunika-
cyjne
Firma:		 Starfunds Sp. z o.o.
Siedziba:		 Poznań
Adres:		 ul. Jarochowskiego 34/3, 60-238 Poznań
Numery 	
Telekomunikacyjne:	tel. (61) 866 01 62, faks (61) 866 01 29
b)	 Starfunds Sp. z o.o. świadczy usługi w zakresie:
1)	 przyjmowania zleceń nabywania i odkupywania Jednostek 

Uczestnictwa Funduszu,
2)	 przyjmowania od Uczestników innych oświadczeń woli 

związanych z uczestnictwem w Funduszu,
3)	 pośrednictwa w zawieraniu umów o składanie dyspozycji 

za pomocą telefonu i internetu

5.2.3	wskazanie miejsca, gdzie można uzyskać informa-
cje o punktach zbywających i odkupujących Jednostki 
Uczestnictwa
Informacje o punktach zbywających i odkupujących Jednostki 
Uczestnictwa można uzyskać w siedzibie Towarzystwa w War-
szawie, pod adresem Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa oraz 
pod numerami telefonów poszczególnych Dystrybutorów. 

5.3.1	Dane o podmiocie, któremu Towarzystwo zleciło 
zarządzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu lub 
jego częścią
Nie dotyczy.

5.3.2	Dane o podmiocie, któremu przekazano wyko-
nywanie czynności zarządzania portfelem inwesty-
cyjnym Funduszu lub jego częścią zgodnie z art. 45a 
ust. 4b lub 4c oraz art. 46 ust. 10 Ustawy
Nie dotyczy 

5.3.3	Dane o podmiocie, któremu Towarzystwo zleciło 
zarządzanie ryzykiem Funduszu
Nie dotyczy 

5.3.4	Dane o podmiocie, któremu przekazano wyko-
nywanie czynności zarządzania ryzykiem Funduszu 

zgodnie z art. 45a ust. 4b lub 4c oraz art. 46b ust. 3 
Ustawy
Nie dotyczy 

5.4	 Dane o podmiotach świadczących usługi polegające 
na doradztwie inwestycyjnym w zakresie instrumentów 
finansowych
Nie dotyczy.

5.5	 Firma (nazwa), siedziba i adres podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdań finansowych 
Funduszu 
Firma:	 PricewaterhouseCoopers Polska spółka 

z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt 
sp.k.

Siedziba: 	 Warszawa
Adres:	 ul. Polna 11, 00-633 Warszawa

5.6	 Firma (nazwa), siedziba i adres podmiotu, któremu 
Towarzystwo zleciło prowadzenie ksiąg rachunkowych 
Funduszu
Firma: 		  ProService Finteco  Sp. z o.o. 
Siedziba: 		 Warszawa
Adres: 		  ul. Konstruktorska 12a, 02-673 Warszawa
Numer telefonu: 	 (22) 58 81 900

5.7	 Firma (nazwa), siedziba i adres podmiotu, in-
nego niż zarządzające Funduszem Towarzystwo albo 
Spółka Zarządzająca, któremu powierzono czynności 
wyceny Aktywów Funduszu
Firma: 	 MGW Corporate Consulting Group Sp. z 

o.o.
Siedziba: 	 Warszawa
Adres: 	 ul. Chałubińskiego 8, 00-613 Warszawa
Do obowiązków MGW Corporate Consulting Group Sp. z o.o. 
należy dokonywanie wyceny Aktywów Funduszu w zakresie 
aktywów nienotowanych na aktywnym rynku. 
W MGW Corporate Consulting Group Sp. z o.o. za świadcze-
nie usług na rzecz Funduszu odpowiedzialne są następujące 
osoby:
Benedykt Wiśniewski - Członek Zarządu, Partner Zarządzający 
nadzorujący zespoły: Wycen Aktywów Funduszy, Doradztwa 
Bankowego oraz Business Consulting.
Paweł Kolman - Kierownik Zespołu Wycen odpowiedzialny za 
proces dokonywania wycen aktywów Funduszy Inwestycyj-
nych, tworzenie metodyk i modeli wyceny.
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Rozdział VI
Informacje dodatkowe

6.1	 Inne informacje, których zamieszczenie, w oce-
nie Towarzystwa, jest niezbędne inwestorom do 
właściwej oceny ryzyka inwestowania w Fundusz
Inwestorzy powinni zwrócić uwagę, że:
–	 Za szkody poniesione przez osoby nabywające lub 

odkupujące Jednostki Uczestnictwa za pośrednictwem 
Dystrybutora, odpowiadają solidarnie Towarzystwo i ten 
Dystrybutor, chyba że szkoda jest wynikiem okoliczności, 
za które ten Dystrybutor nie ponosi odpowiedzialności.

–	 Fundusz przewiduje udzielenie przez Inwestora pełno-
mocnictwa Dystrybutorom lub pracownikom/przedsta-
wicielom Dystrybutorów jedynie w przypadkach wyraźnie 
wskazanych w Prospekcie Informacyjnym lub w umowach 
zawieranych z Inwestorami. W pozostałych przypadkach 
Inwestor, udzielając pełnomocnictwa, działa na własne 
ryzyko i odpowiedzialność.

–	 Fundusz działa na podstawie prawa polskiego i nie prze-
szedł żadnej procedury rejestracji poza granicami Polski. 
Ustawodawstwo innych państw może przewidywać dla 
swoich obywateli lub innych podmiotów podlegających 
ich ustawodawstwu ograniczenia możliwości inwestowa-
nia w Fundusz. W szczególności, Jednostki Uczestnictwa 
Funduszu nie zostały i nie zostaną zarejestrowane zgod-
nie z US Securities Act 1933 lub jakimikolwiek przepisami 
stanowymi, tak więc, zgodnie z prawem Stanów Zjedno-
czonych, Jednostki Uczestnictwa Funduszu nie mogą być 
oferowane i sprzedawane bezpośrednio lub pośrednio 
w Stanach Zjednoczonych ani też oferowane i sprzeda-
wane „osobom amerykańskim” (US Persons, zgodnie 
z definicją w prawie amerykańskim) lub na rachunek lub 
rzecz tych osób. 

–	 W związku z koniecznością realizacji sankcji nałożonych 
ROZPORZĄDZENIEM RADY (UE) 2022/398 z dnia 9 marca 
2022 r. zmieniające rozporządzenie (WE) nr 765/2006 
dotyczące środków ograniczających w związku z sytu-
acją na Białorusi i udziałem Białorusi w agresji Rosji 
wobec Ukrainy oraz ROZPORZĄDZENIEM RADY (UE) 
2022/328  z dnia 25 lutego 2022 r. w sprawie zmiany 
rozporządzenia Rady (UE) nr 833/2014 dotyczącego 
środków ograniczających w związku z działaniami Rosji 
destabilizującymi sytuację na Ukrainie fundusze inwe-
stycyjne zarządzane przez Goldman Sachs Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. od dnia 13 kwietnia 2022 
r. przez okres obowiązywania ww, sankcji nie będą re-
alizowały zleceń nabycia, zamiany ani konwersji składa-
nych funduszom przez obywateli białoruskich lub osoby 
fizyczne zamieszkałe na Białorusi, lub dowolne osoby 
prawne, podmioty lub organy z siedzibą na Białorusi 
oraz obywateli rosyjskich lub osoby fizyczne zamiesz-
kałe w Rosji, lub dowolne osoby prawne, podmioty lub 
organy z siedzibą w Rosji. Ograniczenia te nie mają 
zastosowania do obywateli państwa członkowskiego 
lub osób fizycznych posiadających zezwolenie na pobyt 
czasowy lub stały w państwie członkowskim. Dowód 

spełnienia warunku powinien być przedstawiony 
funduszom przez osobę zamierzającą dokonać nabycia, 
zamiany lub konwersji jednostek uczestnictwa.

	 W przypadku nałożenia przez właściwe organy innych 
sankcji odnoszących się do inwestowania w fundusze 
inwestycyjne, będą one realizowane przez fundusze 
inwestycyjne zgodnie z ich brzmieniem. 

–	 W przypadku Subfunduszy, które zgodnie z polityką 
inwestycyjną inwestują większość Aktywów w jednostki 
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych 
lub tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji 
wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą 
(które mogą posiadać dłuższy cykl rozliczeniowy), prze-
dłużono z 5 do 7 dni maksymalny okres pomiędzy Dniem 
Wyceny przyjętym za dzień rozliczenia zlecenia odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa a dniem złożenia przez Fundusz 
dyspozycji przelewu środków pieniężnych przeznaczonych 
na wypłatę. Zasady wypłat kwot z tytułu odkupienia Jed-
nostek Uczestnictwa Funduszu opisane są w pkt. 3.0.6.4 
Prospektu. 

–	 Decyzją nr DFL/4033/51/7/10/U/VI/9-5-3/SP z dnia 29 
grudnia 2010 roku Komisja udzieliła zezwolenia na po-
łączenie subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: 
ING Subfunduszu VIP Globalny Funduszy Akcji (subfun-
dusz przejmowany) z ING Subfunduszem VIP Funduszy 
Akcji Rynków Wschodzących (subfundusz przejmujący).

–	 Decyzją nr DFL/4033/18/14/11/VI/U/9-7-1/KM z dnia 9 
czerwca 2011 roku Komisja udzieliła zezwolenia na po-
łączenie subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: 
ING Subfunduszu Sektora Biotechnologii (L) (subfundusz 
przejmowany) z ING Subfunduszem Globalnych Możliwości 
(L) (subfundusz przejmujący).

–	 Decyzją nr DFL/4033/21/10/11/VI/U/9-7-1/KM z dnia 9 
czerwca 2011 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połą-
czenie subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: 
ING Subfunduszu Sektora Użyteczności Publicznej (L) 
(subfundusz przejmowany) z ING Subfunduszem Globalnych 
Możliwości (L) (subfundusz przejmujący).

–	 Decyzją nr DFL/4033/23/9/11/VI/U/9-7-1/KM z dnia 9 
czerwca 2011 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połączenie 
subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING Subfun-
duszu Sektora Farmacji i Usług Medycznych (L) (subfundusz 
przejmowany) z ING Subfunduszem Globalnych Możliwości 
(L) (subfundusz przejmujący).

–	 Decyzją nr DFL/4033/22/11/11/VI/U/9-7-1/KM z dnia 9 
czerwca 2011 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połącze-
nie subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING 
Subfunduszu Sektora Żywnościowego (L) (subfundusz 
przejmowany) z ING Subfunduszem Globalnych Możliwo-
ści (L) (subfundusz przejmujący).

–	 Decyzją nr DFI/I/4033/2/10/12/U/9/7/PŚ z dnia 13 kwiet-
nia 2012 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połączenie 
subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING 
Subfunduszu VIP Funduszy Akcji Rynków Wschodzących 
(subfundusz przejmowany) z ING Subfunduszem Rynków 
Wschodzących (L) (subfundusz przejmujący).

–	 Decyzją nr DFI/I/4033/1/9/12/U/9/7/PŚ z dnia 13 kwiet-
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nia 2012 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połączenie 
subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING 
Subfunduszu VIP Zrównoważonego Funduszy Globalnych 
(subfundusz przejmowany) z ING Subfunduszem Papierów 
Dłużnych Rynków Wschodzących (Waluta Lokalna) (L) 
(subfundusz przejmujący).

–	 Decyzją nr DFI/I/4033/29/8/13/9-4/U/KM z dnia 24 
lipca 2013 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połączenie 
subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING Sub-
funduszu Sektora Energii (L) (subfundusz przejmowany) 
z ING Subfunduszem Globalnych Możliwości (L) (subfun-
duszem przejmujący).

–	 Decyzja nr DFI/I/4033/28/9/13/9-7/U/KM z dnia 24 
lipca 2013 r. Komisja udzieliła zezwolenia na połącze-
nie subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu: ING 
Subfunduszu Papierów Dłużnych Rynków Wschodzących 
(Waluta Lokalna) (L) (subfundusz przejmowany) z ING 
Subfunduszem Obligacji Rynków Wschodzących (Waluta 
Lokalna) (L) (subfundusz przejmujący).

–	 Do dnia 23 kwietnia 2023 r. Goldman Sachs Subfundusz 
Globalny Spółek Dywidendowych działał pod nazwą 
NN Subfundusz Globalny Spółek Dywidendowych (L), 
Goldman Sachs Subfundusz Spółek Dywidendowych USA 
działał pod nazwą NN Subfundusz Spółek Dywidendowych 
USA (L), Goldman Sachs Subfundusz Europejski Spół-
ek Dywidendowych działał pod nazwą NN Subfundusz 
Europejski Spółek Dywidendowych (L), Goldman Sachs 
Subfundusz Japonia działał pod nazwą NN Subfundusz 
Japonia (L), Goldman Sachs Subfundusz Spółek Dywi-
dendowych Rynków Wschodzących działał pod nazwą NN 
Subfundusz Spółek Dywidendowych Rynków Wschodzą-
cych (L), Goldman Sachs Subfundusz Indeks Surowców 
działał pod nazwą NN Subfundusz Indeks Surowców (L),  
Goldman Sachs Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego 
Inwestowania działał pod nazwą NN Subfundusz Globalny 
Odpowiedzialnego Inwestowania (L), Goldman Sachs 
Subfundusz Globalny Długu Korporacyjnego działał pod 
nazwą NN Subfundusz Globalny Długu Korporacyjnego 
(L), Goldman Sachs Subfundusz Multi Factor działął pod 
nazwą NN Subfundusz Multi Factor (L), Goldman Sachs 
Subfundusz Konserwatywny Plus działał pod nazwą NN 
Subfundusz Konserwatywny Plus (L), Goldman Sachs 
Subfundusz Obligacji Rynków Wschodzących (Waluta 
Lokalna) działał pod nazwą NN Subfundusz Obligacji 
Rynków Wschodzących (Waluta Lokalna) (L), Goldman 
Sachs Subfundusz Obligacji Plus działał pod nazwą NN 
Subfundusz Obligacji Plus (L), Goldman Sachs Subfundusz 
Stabilny Globalnej Dywersyfikacji działał pod nazwą NN 
Subfundusz Stabilny Globalnej Dywersyfikacji (L), Gold-
man Sachs Subfundusz Obligacji Korporacyjnych działał 
pod nazwą NN Subfundusz Obligacji Korporacyjnych (L), 
Goldman Sachs Subfundusz Total Return działał pod 
nazwą NN Subfundusz Total Return (L).

–	 Do dnia 16 czerwca 2022 r. NN Subfundusz Obligacji 
Korporacyjnych (L) działał pod nazwą NN Subfundusz 
Stabilny Globalnej Alokacji (L).

–	 Do dnia 31 grudnia 2021 r. NN Subfundusz Stabilny 

Globalnej Alokacji (L) działał pod nazwą „NN Subfundusz 
Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L)”.

–	 Do dnia 18 października 2021 r. NN Subfundusz Stabilny 
Globalnej Dywersyfikacji (L) działał pod nazwą NN Sub-
fundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L).

–	 Do dnia 31 grudnia 2020 r. NN Subfundusz Indeks Surow-
ców (L) działał pod nazwą NN Subfundusz Nowej Azji (L).

–	 Do dnia 19 lipca 2020 r. NN Subfundusz Obligacji Plus (L) 
działał pod nazwą NN Subfundusz Krótkoterminowych 
Obligacji Plus (L).

–	 Do dnia 19 lipca 2020 r. NN Subfundusz Multi Factor (L) 
działał pod nazwą NN Subfundusz Dynamiczny Globalnej 
Alokacji (L).

–	 Do dnia 19 listopada 2018 r. NN Subfundusz Globalny 
Odpowiedzialnego Inwestowania (L) działał pod nazwą 
NN Subfundusz Ameryki Łacińskiej (L).

–	 Do dnia 26 lipca 2018 r. NN Subfundusz Lokacyjny Ak-
tywny (L) działał pod nazwą NN Subfundusz Obligacyjny 
Globalnej Alokacji (L).

–	 Do dnia 2 marca 2016 r. NN Subfundusz Obligacyjny 
Globalnej Alokacji (L) działał pod nazwą NN Subfundusz 
Zagranicznych Obligacji Rynków Wschodzących (L).

–	 Do dnia 2 marca 2016 r. NN Subfundusz Dynamiczny 
Globalnej Alokacji (L) działał pod nazwą NN Subfundusz 
Globalnych Możliwości (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. Fundusz działał pod nazwą „ING 
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty”,

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Globalny Spółek 
Dywidendowych (L) działał pod nazwą ING Subfundusz 
Globalny Spółek Dywidendowych (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Spółek Dywiden-
dowych USA (L) działał pod nazwą ING Subfundusz Spółek 
Dywidendowych USA (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Europejski Spółek 
Dywidendowych (L) działał pod nazwą ING Subfundusz 
Europejski Spółek Dywidendowych (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Japonia (L) dzia-
łał pod nazwą ING Subfundusz Japonia (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Nowej Azji (L) 
działał pod nazwą ING Subfundusz Nowej Azji (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Spółek Dywiden-
dowych Rynków Wschodzących (L) działał pod nazwą ING 
Subfundusz Spółek Dywidendowych Rynków Wschodzą-
cych (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Ameryki Ła-
cińskiej (L) działał pod nazwą ING Subfundusz Ameryki 
Łacińskiej (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Globalny Długu 
Korporacyjnego (L) działał pod nazwą ING Subfundusz 
Globalny Długu Korporacyjnego (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Globalnych Moż-
liwości (L) działał pod nazwą ING Subfundusz Globalnych 
Możliwości (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Depozytowy (L) 
działał pod nazwą ING Subfundusz Depozytowy (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Obligacji Rynków 
Wschodzących (Waluta Lokalna) (L) działał pod nazwą 
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ING Subfundusz Obligacji Rynków Wschodzących (Waluta 
Lokalna) (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Zagranicznych 
Obligacji Rynków Wschodzących (L) działał pod nazwą ING 
Subfundusz Zagranicznych Obligacji Rynków Wschodzą-
cych (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Stabilny Glo-
balnej Alokacji (L) działał pod nazwą ING Subfundusz 
Stabilny Globalnej Alokacji (L).

–	 Do dnia 20 lipca 2015 r. NN Subfundusz Stabilny Global-
nej Alokacji EUR (L) działał pod nazwą ING Subfundusz 
Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L).

–	 Z początkiem roku obrotowego 2022 nastąpiła zmiana 
waluty, w której prowadzone są księgi rachunkowe NN 
Subfunduszu Stabilnego Globalnej Alokacji (L) z euro 
na walutę polską i zmiana waluty wykorzystywanej do 
wyceny aktywów oraz ustalania zobowiązań Subfunduszu 
z euro na walutę polską. W związku z powyższą zmianą 
nastąpiła zmiana nazwy tego subfunduszu poprzez usu-
nięcie z niej skrótu „EUR”.

–	 W przypadku gdy ustalenia organizacyjne wprowadzone 
przez Towarzystwo  w celu wykrywania konfliktów intere-
sów, zapobiegania im, zarządzania nimi i monitorowania 
okażą się nie wystarczające, aby z należytą pewnością 
zapewnić wyeliminowanie ryzyka naruszenia interesów 
uczestników, Towarzystwo  na stronie internetowej wska-
zanej do udostępniania informacji o Funduszu w zakładce 
„Aktualności”, poinformuje o ogólnym charakterze lub źró-
dłach konfliktów interesów oraz wskaże stosowne zasady i 
procedury mające na celu zarządzanie konfliktem.

Informacje dotyczące procedury składania i rozpatry-
wania reklamacji
Uczestnicy oraz Inwestorzy zgłaszający zastrzeżenia do-
tyczące usług świadczonych przez Towarzystwo i Fundusz 
uprawnieni są do złożenia Reklamacji. 

1) Miejsce i forma złożenia Reklamacji
Reklamacja może być złożona :
1) 	 w formie pisemnej – osobiście w siedzibie Towarzystwa 

lub w punkcie obsługi klienta Dystrybutora, który przyjął 
zlecenie otwarcia Rejestru Uczestnika, albo przesyłką 
pocztową przesłaną na adres siedziby Towarzystwa lub 
punktu obsługi klienta Dystrybutora, który przyjął zlecenie 
otwarcia Rejestru UCzestnika, lub

2) 	 ustnie – telefonicznie pod numerami telefonów infolinii 
801690555, 22 5417511 lub 22 5881865 albo osobiście 
do protokołu podczas wizyty w miejscach, o których mowa 
w pkt 1), lub

3) 	 w formie elektronicznej za pośrednictwem poczty elektro-
nicznej przesyłanej na adres kontakt@gs.com.pl lub z wy-
korzystaniem elektronicznego formularza kontaktowego 
udostępnionego na stronie internetowej www.gstfi.pl, 
lub formularzy elektronicznych udostępnionych w ramach 
internetowych systemów transakcyjnych Dystrybutorów

Reklamacja powinna zawierać:
– 	 dane pozwalające na ustalenie tożsamości składającego 

Reklamację, 
– 	 adres korespondencyjny bądź adres poczty elektronicznej, 

na który ma zostać przesłana odpowiedź,
– 	 zastrzeżenia dotyczące usług świadczonych przez Towa-

rzystwo i Fundusz, 
– 	 ewentualne roszczenia składającego Reklamację.
Reklamacje niezawierające informacji pozwalających na usta-
lenie tożsamości lub adresu składającego Reklamację mogą 
uniemożliwić rozpatrzenie Reklamacji i udzielenie odpowiedzi.
2) Termin rozpatrzenia reklamacji
Reklamacje dotyczące usług świadczonych przez Towarzystwo 
i Fundusz będą rozpatrywane bez zbędnej zwłoki, a odpo-
wiedź zostanie udzielona nie później niż w terminie 30 dni od 
dnia wniesienia  Reklamacji. W szczególnie skomplikowanych 
przypadkach, uniemożliwiających rozpatrzenie reklamacji 
i udzielenie odpowiedzi w tym terminie, termin ten może 
zostać wydłużony, jednakże nie może przekroczyć 60 dni od 
dnia wniesienia Reklamacji, o czym Towarzystwo poinformuje 
składającego Reklamację przed upływem pierwotnego terminu 
udzielenia odpowiedzi. Do zachowania terminu udzielenia od-
powiedzi na Reklamację, wystarczy wysłanie odpowiedzi przed 
jego upływem. 
3) Sposób powiadomienia o rozpatrzeniu reklamacji.
Towarzystwo udzieli odpowiedzi na Reklamację w formie 
pisemnej przesłanej na adres korespondencyjny wskazany 
w Reklamacji, a w przypadku braku wskazania tego adresu, na 
adres korespondencyjny przypisany do Rejestru Uczestnika. 
Towarzystwo udzieli odpowiedzi za pośrednictwem poczty 
elektronicznej wyłącznie na wniosek składającego reklamację 
wskazujący jednocześnie adres poczty elektronicznej, na który 
odpowiedź ma zostać przesłana.
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4) Reklamacje dotyczące usługi przyjmowania i przekazywania 
zleceń przez Dystrybutora  Jednostek Uczestnictwa, można 
wnosić bezpośrednio do Dystrybutora, zgodnie z zasada-
mi składania i rozpatrywania reklamacji zamieszczonymi 
w stosownej umowie zawartej przez składającego Reklamację 
z Dystrybutorem.

Towarzystwo i Fundusz informują, że właściwym dla nich 
podmiotem uprawnionym do prowadzenia postępowania 
w sprawie pozasądowego rozwiązywania sporów konsu-
menckich jest Rzecznik Finansowy. Strona internetowa 
Rzecznika Finansowego znajduje się pod adresem  
www.rf.gov.pl.
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–	 W zależności od klasy ryzyka inwestycyjnego i zalecanego 
okresu utrzymania Goldman Sachs  Towarzystwo Fun-

duszy Inwestycyjnych S.A. klasyfikuje zarządzane przez 
siebie fundusze inwestycyjne w następujący sposób:

niska
klasa ryzyka

niska
klasa ryzyka

niska
klasa ryzyka

średnio niska
klasa ryzyka

średnio niska
klasa ryzyka

Klasa ryzyka

średnia
klasa ryzyka

średnio wysoka
klasa ryzyka

druga najwyższa
klasa ryzyka

najwyższa
klasa ryzyka

średnio niska
klasa ryzyka
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PRZYKŁADY SPOSOBU OBLICZANIA WYNAGRODZENIA ZA OSIĄGNIĘTY WYNIK

Dla: Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji Plus:

Stopa zwrotu 

z  Subfundu-

szu  dla danej 

kategorii Jednostek 

Uczestnictwa 

przed naliczeniem 

wynagrodzenia za 

osiągnięty wynik

Stopa 

zwrotu 

z bench-

marku

Wynik Subfun-

duszu netto dla 

danej kategorii 

Jednostek 

Uczestnictwa 

przed nalicze-

niem wyna-

grodzenia za 

osiągnięty wynik

Strata 

Subfunduszu 

pozostała do 

zrekompen-

sowania w 

kolejnym roku

Stopa zwrotu z  

Subfunduszu  dla 

danej katego-

rii Jednostek 

Uczestnictwa 

po naliczeniu 

wynagrodzenia za 

osiągnięty wynik

Wpływ 

naliczenia i 

pobrania wy-

nagrodzenia 

zmiennego 

na wartość 

jednostki 

uczestnictwa

Wypłata Wyna-

grodzenia za 

osiągnięty wynik

Nr 

przy-

kładu

Rok 1 -2% -7% 5% 0% -3% -1% TAK (wartość 1%) 1

Rok 2 -1% -1% 0% 0% -1% 0% NIE 7

Rok 3 -3% 2% -5% -5% -3% 0% NIE 6

Rok 4 5% 2% 3% -2% 5% 0% NIE 5

Rok 5 1% -1% 2% 0% 1% 0% NIE 5

Rok 6 3% -2% 5% 0% 2% -1% TAK (wartość 1%) 4

Rok 7 -1% -6% 5% 0% -2% -1% TAK (wartość 1%) 1

Rok 8 -4% 6% -10% -10% -4% 0% NIE 6

Rok 9 3% 1% 2% -8% 3% 0% NIE 5

Rok 10 6% 4% 2% -6% 6% 0% NIE 5

Rok 11 7% 5% 2% -4% 7% 0% NIE 5

Rok 12 3% 3% 0% 0% 3% 0% NIE 2

Rok 13 6% 4% 2% 0% 5,6% -0,4% TAK (wartość 0,4%) 4

Rok 14 -3% 3% -6% -6% -3% 0% NIE 6

Rok 15 3% 1% 2% -4% 3% 0% NIE 5

Rok 16 3% 1% 2% -2% 3% 0% NIE 5

Rok 17 -2% 2% -4% -6% -2% 0% NIE 6

Rok 18 1% 1% 0% -4% 1% 0% NIE 3

Rok 19 6% 1% 5% 0% 5,8% -0,2% TAK (wartość 0,2%) 4

Przykład nr 1: W Roku 1 i Roku 7 Subfundusz wypracował wynik pozy-

tywny w stosunku do benchmarku. Wynagrodzenie za osiągnięty wynik 

zostaje pobrane pomimo poniesionej przez Subfundusz nominalnej 

straty.

Wynagrodzenie za osiągnięty wynik wynosi 1%, co stanowi iloczyn 

wartości maksymalnej stawki Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 

tj. 20% oraz wysokości wyniku Subfunduszu wypracowanego ponad 

benchmark tj. 5%. 	

					   

Przykład nr 2: Strata Subfunduszu z Roku 12, która powinna zostać 

przeniesiona na następny rok (Rok13), wynosi 0% (a nie -4%) z uwagi 

na to, że pozostała do zrekompensowania strata Subfunduszu pocho-

dząca z Roku 8, która nie została jeszcze zrekompensowana (-4 %), 

nie jest już uwzględniana w obliczeniach, ponieważ upłynął okres 5 lat 

(strata Subfunduszu w Roku 8 jest kompensowana do Roku 12). 

					   

Przykład nr 3: Strata Subfunduszu z Roku 18, która powinna zostać 

przeniesiona na następny rok (Rok 19), wynosi 4% (a nie -6%)z uwagi 

na to, że pozostała do zrekompensowania strata funduszu pochodząca 

z Roku 14, która nie została jeszcze zrekompensowana (-2 %), nie jest 

już uwzględniana w obliczeniach, ponieważ upłynął okres 5 lat (strata 

Subfunduszu w Roku 14 jest kompensowana do Roku 18). 

					   

Przykład  nr 4: Subfundusz wypracował wynik pozytywny w stosunku 

do benchmarku i następuje wypłata Wynagrodzenie za osiągnięty 

wynik.

Wynagrodzenie za osiągnięty wynik stanowi iloczyn wartości maksy-

malnej stawki Wynagrodzenia za osiągnięty wynik tj. 20% oraz wysoko-

ści wyniku Subfunduszu wypracowanego ponad benchmark.

Przykład nr 5: Subfundusz wypracował wynik pozytywny w stosunku 

do benchmarku jednak nie następuje wypłata Wynagrodzenia za osią-

gnięty wynik ponieważ nie nastąpiła rekompensata strat poniesionych 

przez Subfundusz w okresie 5 lat.

Przykład nr 6: Subfundusz wypracował wynik negatywny w stosunku 

do benchmarku. Wynagrodzenie za osiągnięty wynik nie może zostać 

wypłacone.

Przykład nr 7: Subfundusz wypracował wynik taki sam jak benchmark. 

Wynagrodzenie za osiągnięty wynik nie może zostać wypłacone.
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Dla: Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego Globalnej Dywersyfikacji oraz Goldman Sachs Subfunduszu Total Return:
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Strata funduszu pozostała do zrekompensowania

w kolejnym roku

Wypłata Wynagrodzenia za osiągnięty wynik

R1

5%5%

-5%

-10%

Subfundusz wypracował wynik pozytywny

w stosunku do benchmarku. Wynagrodzenie

za osiągnięty wynik zostaje pobrane również

w przypadku poniesionej przez Subfundusz

nominalnej straty.

Subfundusz wypracował wynik pozytywny

w stosunku do benchmarku jednak nie

następuje wypłata Wynagrodzenia za

osiągnięty wynik ponieważ nie nastąpiła

rekompensata strat poniesionych przez

Subfundusz w okresie 5 lat.

Subfundusz wypracował wynik pozytywny w stosunku do benchmarku.

Wynagrodzenie za osiągnięty wynik zostaje pobrane. Strata Subfunduszu z Roku 18,

która powinna zostać przeniesiona na następny rok (Rok 19), wynosi 4% (a nie -6%)

z uwagi na to, że pozostała do zrekompensowania strata funduszu pochodząca z Roku

14, która nie została jeszcze zrekompensowana (-2 %), nie jest już uwzględniana

w obliczeniach, ponieważ upłynął okres 5 lat (strata Subfunduszu w Roku 14 jest

kompensowana do Roku 18).

Subfundusz wypracował wynik negatywny

w stosunku do benchmarku. Wynagrodzenie za

osiągnięty wynik nie może zostać wypłacone.

Subfundusz wypracował wynik negatywny

w stosunku do benchmarku. Wynagrodzenie za

osiągnięty wynik nie może zostać wypłacone.

Strata Subfunduszu z Roku12, która powinna zostać

przeniesiona na następny rok (Rok13), wynosi 0%

(a nie -4%) z uwagi na to, że pozostała do

zrekompensowania strata Subfunduszu pochodząca z Roku

8, która nie została jeszcze zrekompensowana (-4 %), nie

jest już uwzględniana w obliczeniach, ponieważ upłynął

okres 5 lat (strata Subfunduszu w Roku 8 jest

kompensowana do Roku 12).

Subfundusz wypracował wynik negatywny

w stosunku do benchmarku. Wynagrodzenie za

osiągnięty wynik nie może zostać wypłacone.

Subfundusz wypracował wynik pozytywny

w stosunku do benchmarku i następuje

wypłata Wynagrodzenie za osiągnięty wynik.
Subfundusz wypracował wynik pozytywny

w stosunku do benchmarku jednak nie

następuje wypłata Wynagrodzenia za

osiągnięty wynik ponieważ nie nastąpiła

rekompensata strat poniesionych przez

Subfundusz w okresie 5 lat.

Subfundusz wypracował wynik negatywny

w stosunku do benchmarku. Wynagrodzenie

za osiągnięty wynik nie może zostać

wypłacone.

Subfundusz wypracował wynik pozytywny w stosunku do

benchmarku jednak nie następuje wypłata Wynagrodzenia za

osiągnięty wynik ponieważ nie nastąpiła rekompensata strat

poniesionych przez Subfundusz w okresie 5 lat.

Wynik Subfunduszu netto w stosunku do benchmarku
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niem wyna-

grodzenia za 

osiągnięty wynik

Strata 

Subfunduszu 
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zrekompen-

sowania w 

kolejnym 

roku

Stopa zwrotu z  

Subfunduszu  dla 

danej katego-

rii Jednostek 

Uczestnictwa 

po naliczeniu 

wynagrodzenia 

za osiągnięty 

wynik

Wpływ nalicze-

nia i pobrania 

wynagrodze-

nia zmiennego 

na wartość 

jednostki 

uczestnictwa

Wypłata Wynagro-

dzenia za osiągnię-

ty wynik

Nr 

przy-

kładu

Rok 1 2% -3% 5% 0% 1% -1% TAK (wartość 1%) 4

Rok 2 -1% -1% 0% 0% -1% 0% NIE 7

Rok 3 -3% 2% -5% -5% -3% 0% NIE 6

Rok 4 5% 2% 3% -2% 5% 0% NIE 5

Rok 5 1% -1% 2% 0% 1% 0% NIE 5

Rok 6 3% -2% 5% 0% 2% -1% TAK (wartość 1%) 4

Rok 7 -1% -6% 5% 0% -1% 0% NIE 1

Rok 8 -4% 6% -10% -10% -4% 0% NIE 6

Rok 9 3% 1% 2% -8% 3% 0% NIE 5

Rok 10 6% 4% 2% -6% 6% 0% NIE 5

Rok 11 7% 5% 2% -4% 7% 0% NIE 5

Rok 12 3% 3% 0% 0% 3% 0% NIE 2

Rok 13 6% 4% 2% 0% 5,6% -0,4% TAK (wartość 0,4%) 4

Rok 14 1% 7% -6% -6% 1% 0% NIE 6

Rok 15 3% 1% 2% -4% 3% 0% NIE 5

Rok 16 3% 1% 2% -2% 3% 0% NIE 5

Rok 17 -2% 2% -4% -6% -2% 0% NIE 6

Rok 18 1% 1% 0% -4% 1% 0% NIE 3

Rok 19 6% 1% 5% 0% 5,8% -0,2% TAK (wartość 0,2%) 4
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R1

Subfundusz wypracował wynik pozytywny w stosunku do benchmarku.

Wynagrodzenie za osiągnięty wynik zostaje pobrane. Strata Subfunduszu z Roku 18,

która powinna zostać przeniesiona na następny rok (Rok 19), wynosi 4% (a nie -6%)

z uwagi na to, że pozostała do zrekompensowania strata funduszu pochodząca z Roku

14, która nie została jeszcze zrekompensowana (-2 %), nie jest już uwzględniana

w obliczeniach, ponieważ upłynął okres 5 lat (strata Subfunduszu w Roku 14 jest

kompensowana do Roku 18).

Strata funduszu pozostała do zrekompensowania

w kolejnym roku

Wypłata Wynagrodzenia za osiągnięty wynik

Subfundusz wypracował wynik negatywny

w stosunku do benchmarku. Wynagrodzenie za

osiągnięty wynik nie może zostać wypłacone.

Subfundusz wypracował wynik negatywny

w stosunku do benchmarku. Wynagrodzenie

za osiągnięty wynik nie może zostać

wypłacone.

5% 5%Subfundusz wypracował wynik pozytywny

w stosunku do benchmarku i następuje wypłata

Wynagrodzenie za osiągnięty wynik.

Subfundusz wypracował wynik pozytywny

w stosunku do benchmarku jednak nie

następuje wypłata Wynagrodzenia za

osiągnięty wynik ponieważ nie nastąpiła

rekompensata strat poniesionych przez

Subfundusz w okresie 5 lat.

Strata Subfunduszu z Roku12, która powinna zostać

przeniesiona na następny rok (Rok13), wynosi 0%

(a nie -4%) z uwagi na to, że pozostała do

zrekompensowania strata Subfunduszu pochodząca z Roku

8, która nie została jeszcze zrekompensowana (-4 %), nie

jest już uwzględniana w obliczeniach, ponieważ upłynął

okres 5 lat (strata Subfunduszu w Roku 8 jest

kompensowana do Roku 12).

Subfundusz wypracował wynik pozytywny

w stosunku do benchmarku jednak nie

następuje wypłata Wynagrodzenia za

osiągnięty wynik ponieważ nie nastąpiła

rekompensata strat poniesionych przez

Subfundusz w okresie 5 lat.

Subfundusz wypracował wynik negatywny

w stosunku do benchmarku. Wynagrodzenie za

osiągnięty wynik nie może zostać wypłacone.

Subfundusz wypracował wynik negatywny

w stosunku do benchmarku. Wynagrodzenie za

osiągnięty wynik nie może zostać wypłacone.

Subfundusz wypracował wynik pozytywny w stosunku do

benchmarku jednak nie następuje wypłata Wynagrodzenia za

osiągnięty wynik ponieważ nie nastąpiła rekompensata strat

poniesionych przez Subfundusz w okresie 5 lat.

Subfundusz wypracował wynik pozytywny

w stosunku do benchmarku i następuje

wypłata Wynagrodzenie za osiągnięty wynik.

5%

W Roku 7 Wynagrodzenie za osiągnięty

wynik nie zostaje pobrane ponieważ,

pomimo osiągnięcia pozytywnego wyniku

w stosunku do benchmarku, Subfundusz

osiągnął negatywną stopę zwrotu.

Wynik Subfunduszu netto w stosunku do benchmarku

Przykład nr 1: W Roku 7 Wynagrodzenie za osiągnięty wynik nie 

zostaje pobrane ponieważ, pomimo osiągnięcia pozytywnego wyniku 

w stosunku do benchmarku, Subfundusz osiągnął negatywną stopę 

zwrotu.

					   

Przykład nr 2: Strata Subfunduszu z Roku12, która powinna zostać 

przeniesiona na następny rok (Rok13), wynosi 0% (a nie -4%) z uwagi 

na to, że pozostała do zrekompensowania strata Subfunduszu pocho-

dząca z Roku 8, która nie została jeszcze zrekompensowana (-4 %), 

nie jest już uwzględniana w obliczeniach, ponieważ upłynął okres 5 lat 

(strata Subfunduszu w Roku 8 jest kompensowana do Roku 12). 

					   

Przykład nr 3: Strata Subfunduszu z Roku 18, która powinna zostać 

przeniesiona na następny rok (Rok 19), wynosi 4% (a nie -6%) z uwagi 

na to, że pozostała do zrekompensowania strata Subfunduszu pocho-

dząca z Roku 14, która nie została jeszcze zrekompensowana (-2 %), 

nie jest już uwzględniana w obliczeniach,, ponieważ upłynął okres 5 lat 

(strata Subfunduszu w Roku 14 jest kompensowana do Roku 18). 

					   

Przykład nr 4: Subfundusz wypracował wynik pozytywny w stosunku do 

benchmarku i następuje wypłata Wynagrodzenie za osiągnięty wynik.

Wynagrodzenie za osiągnięty wynik stanowi iloczyn wartości maksy-

malnej stawki Wynagrodzenia za osiągnięty wynik tj. 20% oraz wysoko-

ści wyniku Subfunduszu wypracowanego ponad benchmark.

Przykład nr 5: Subfundusz wypracował wynik pozytywny w stosunku 

do benchmarku jednak nie następuje wypłata Wynagrodzenia za osią-

gnięty wynik ponieważ nie nastąpiła rekompensata strat Subfunduszu 

poniesionych przez Subfundusz w okresie 5 lat.

Przykład nr 6: Subfundusz wypracował wynik negatywny w stosunku 

do benchmarku. Wynagrodzenie za osiągnięty wynik nie może zostać 

wypłacone.

Przykład nr 7: Subfundusz wypracował wynik taki sam jak benchmark. 

Wynagrodzenie za osiągnięty wynik nie może zostać wypłacone.
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Informacje wynikające z art. 29 Rozporządzenia Par-
lamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 
8 czerwca 2016 r. w sprawie indeksów stosowa-
nych jako wskaźniki referencyjne w instrumentach 
finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru 
wyników funduszy inwestycyjnych i zmieniającego 
dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzą-
dzenie (UE) nr 596/2014 („Rozporządzenie BMR”)

WIBOR1Y, WIBOR6M
Administratorem wskaźników referencyjnych stopy procen-
towej WIBOR1Y oraz WIBOR6M jest GPW Benchmark S.A. 
GPW Benchmark S.A. uzyskało zezwolenie Komisji Nadzoru 
Finansowego na prowadzenie działalności jako administrator 
wskaźników referencyjnych stopy procentowej, w tym kluczo-
wego wskaźnika stopy procentowej.
GPW Benchmark S.A. wpisana do rejestru administratorów 
indeksów, o którym mowa w art. 36 Rozporządzenia BMR 
prowadzonego przez ESMA (European Securities and Markets 
Authority).
Więcej informacji znajduje się na stronie https://gpwbench-
mark.pl.

Informacje wymagane zgodnie z Rozporządzeniem 
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 
z dnia 27 listopada 2019 r.  w sprawie ujawniania 
informacji związanych ze zrównoważonym rozwojem 
w sektorze usług finansowych oraz Rozporządzeniem 
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 
z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia 
ram ułatwiających zrównoważone inwestycje, zmie-
niające rozporządzenie (UE) 2019/2088

Towarzystwo, dla subfunduszy  spełniających wymogi art. 8 
i 9 SFDR, wprowadziło określone kryteria odpowiedzialne-
go inwestowania. Kryteria te odzwierciedlają przekonania 
inwestycyjne oraz wartości Towarzystwa, właściwe przepisy 
prawa oraz międzynarodowo uznawane standardy. Kryteria 
przewidziane dla poszczególnych Subfunduszy ujawnione 
zostały w Rozdziale VII „Załączniki” – Informacje na temat 
aspektów środowiskowych lub społecznych, o których mowa 
w art. 6 ust. 1 SFDR.

Ujawnienia dla subfunduszy spełniających wymogi 
art. 8 SFDR
Następujące subfundusze: Goldman Sachs Subfundusz 
Globalny Spółek Dywidendowych, Goldman Sachs Subfun-
dusz Spółek Dywidendowych USA, Goldman Sachs Subfun-
dusz Europejski Spółek Dywidendowych, Goldman Sachs 
Subfundusz Spółek Dywidendowych Rynków Wschodzących, 
Goldman Sachs Subfundusz Globalny Długu Korporacyjnego 
oraz Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Rynków Wschodzą-
cych (Waluta Lokalna) inwestują swoje aktywa w subfundusze 
wydzielone w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego 
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) 
wskazane dla poszczególnych subfunduszy, które promu-
ją aspekty środowiskowe lub społeczne, zgodnie z Art. 8 
SFDR, poprzez zdefiniowanie, dla głównej części inwestycji, 
istotności w zakresie ryzyk i możliwości środowiskowych, 
społecznych oraz w zakresie zarządzania. Te informacje są 
włączone przez Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz 
inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV) do jego procesu 
inwestycyjnego w ramach zarządzania wydzielonymi w jego 
ramach subfunduszami bazując na przyjętym podejściu do 
integracji ESG (czynniki E - środowiskowe, S - społeczne, 
G - związanie z zarzadzaniem, dalej „ESG”). Goldman Sachs 
Funds III otwarty fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale 
(SICAV), dla subfunduszy  spełniających wymogi art. 8 SFDR, 
stosuje przyjęte na poziomie Subfunduszu kryteria odpowie-
dzialnego inwestowania, które mogą prowadzić do wykluczeń 
wskazanych w sporządzanych dla poszczególnych subfundu-
szy - Informacjach ujawnianych przed zawarciem umowy dla 
produktów finansowych, o których mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 
2a i  w art. 6 akapit pierwszy rozporządzenia (UE) 2020/852. 
Te wykluczenia są wiążącym elementem w procesie doboru 
lokat. Nie istnieje bezpośrednie powiązanie pomiędzy czyn-
nikami środowiskowymi i społecznymi promowanymi przez 
dany subfundusz wydzielony w ramach Goldman Sachs Funds 
III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV) i jego indeks. Proces doboru instrumentów do tych 
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subfunduszy włącza w proces inwestycyjny czynniki ESG, co 
może prowadzić do wykluczenia instrumentów wchodzących 
w skład tego indeksu. Stąd inwestycje danego subfunduszu 
wydzielonego w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego 
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) mogą 
odbiegać od inwestycji stanowiących składniki wskazanego 
dla niego indeksu. Subfundusze wskazane w niniejszym aka-
picie nie mają specyficznego celu środowiskowego określone-
go w art. 9 Rozporządzenia 2020/852. Subfundusze te mogą 
jednak inwestować w emitentów, którzy prowadzą dzia-
łalność gospodarczą przyczyniającą się do realizacji celów 
środowiskowych lub społecznych, w odniesieniu do których 
niektóre rodzaje działalności gospodarczej mogą być zgodne 
z Rozporządzeniem 2020/852, przy czym rozumie się, że nie 
są to wiążące cele tych subfunduszy.
Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Plus oraz Goldman 
Sachs Subfundusz Obligacji Korporacyjnych nie mają specy-
ficznego celu środowiskowego określonego w art. 9 Rozporzą-
dzenia 2020/852. Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Plus 
oraz Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Korporacyjnych 
mogą jednak inwestować w emitentów, którzy prowadzą 
działalność gospodarczą przyczyniającą się do realizacji celów 
środowiskowych lub społecznych, w odniesieniu do których 
niektóre rodzaje działalności gospodarczej mogą być zgodne 
z Rozporządzeniem 2020/852, przy czym rozumie się, że nie 
są to wiążące cele tych subfunduszy.

Ujawnienia dla subfunduszy niespełniających wymo-
gów art. 8 lub 9 SFDR
Następujące subfundusze: Goldman Sachs Subfundusz Indeks 
Surowców, Goldman Sachs Subfundusz Japonia, Goldman 
Sachs Subfundusz Multi Factor inwestują swoje aktywa 
w subfundusze wydzielone w ramach Goldman Sachs Funds III 
otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SI-
CAV) wskazane dla poszczególnych subfunduszy. Inwestycje 
w ramach tych subfunduszy nie uwzględniają unijnych kryte-
riów dotyczących zrównoważonej środowiskowo działalności 
gospodarczej. Inwestycje w ramach: Goldman Sachs Subfun-
duszu Konserwatywnego Plus, Goldman Sachs Subfunduszu 
Stabilnego Globalnej Dywersyfikacji oraz Goldman Sachs 
Subfunduszu Total Return nie uwzględniają unijnych kryte-
riów dotyczących zrównoważonej środowiskowo działalności 
gospodarczej.
Inwestycje w ramach: Goldman Sachs Subfunduszu Konser-
watywnego Plus, Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego 
Globalnej Dywersyfikacjioraz Goldman Sachs Subfunduszu 
Total Return nie uwzględniają unijnych kryteriów dotyczących 
zrównoważonej środowiskowo działalności gospodarczej.

Ujawnienia dla subfunduszy spełniających wymogi 
art. 9 SFDR
Goldman Sachs Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego 
Inwestowania inwestuje do 100% swoich aktywów w sub-
fundusz Goldman Sachs Global Equity Impact Opportunities 
wydzielony w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego 
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) mają-
cy na celu zrównoważone inwestycje, jak opisano to w Arty-

kule 9 SFDR. Subfundusz nie ma specyficznego celu środo-
wiskowego określonego w art. 9 Rozporządzenia 2020/852 
włączając w to łagodzenie zmian klimatu lub adaptacja do 
zmian klimatu wskazanych w art. 9 lit. a) i b). Subfundusz 
może jednak inwestować w emitentów, którzy prowadzą dzia-
łalność gospodarczą przyczyniającą się do realizacji celów 
środowiskowych lub społecznych, w odniesieniu do których 
niektóre rodzaje działalności gospodarczej mogą być zgodne 
z Rozporządzeniem 2020/852, przy czym rozumie się, że nie 
są to wiążące cele Subfunduszu.
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Amerykańskie regulacje dotyczące bankowych spółek 
holdingowych
The Goldman Sachs Group, Inc. i jej Podmioty powiązane 
(dalej: Goldman Sachs), spółka dominująca najwyższego 
szczebla Towarzystwa, jako bankowa spółka holdingowa (Bank 
Holding Company) podlega regulacjom amerykańskiej ustawy 
o bankowych spółkach holdingowych z 1956 r., z późniejszymi 
zmianami (ang. Bank Holding Company Act, dalej „BHCA”), 
która zasadniczo ogranicza działalność bankowych spółek 
holdingowych do działalności bankowej i konkretnych, ściśle 
powiązanych z nią działań. Goldman Sachs zdecydowało się 
być finansową spółką holdingową zgodnie z BHCA i jako taka 
może angażować się w szerszy zakres działalności finansowej 
i działalności z nią powiązanych, o ile nadal będzie spełniała 
określone wymogi kwalifikacyjne.
Ponieważ domniemywa się, że w rozumieniu amerykańskiej 
ustawy BHCA Goldman Sachs „kontroluje” Fundusz, ogranicze-
nia nałożone przez BHCA i powiązane przepisy powinny mieć 
zgodnie z tymi regulacjami amerykańskimi zastosowanie tak-
że do Funduszu. W związku z tym BHCA i inne mające zasto-
sowanie przepisy amerykańskiego prawa bankowego, zasady, 
regulacje i wytyczne, a także ich interpretacja i administracja 
przez odpowiednie amerykańskie agencje regulacyjne, w tym 
między innymi Radę Gubernatorów Systemu Rezerwy Fede-
ralnej (dalej „Rezerwa Federalna”), mogą zawierać posta-
nowienia ograniczające transakcje i relacje między Doradcą 
Inwestycyjnym (o ile Fundusz lub Towarzystwo z niego 
korzysta), Towarzystwem, Goldman Sachs i ich Podmiotami 
Powiązanymi a Funduszem, ograniczające dopuszczalność 
inwestycji i transakcji dokonywanych przez Fundusz, a także 
samą jego działalność.
Ponadto regulacje BHCA mające zastosowanie do Goldman 
Sachs i Funduszu mogą, między innymi, przewidywać ograni-
czenia możliwości dokonywania przez Fundusz określonych 
inwestycji lub wielkości tych inwestycji, nakładać maksymal-
ny okres posiadania na niektóre lub wszystkie inwestycje 
Funduszu, ograniczać zdolność Towarzystwa, Podmiotów 
Powiązanych zarządzających lub podzarządzających portfe-
lami inwestycyjnymi Subfunduszy (w przypadku powierzenia 
zarządzania portfelami Subfunduszy Podmiotom Powiąza-
nym) (dalej „Powiązane Podmioty Zarządzające Portfelami”) 
do uczestniczenia w zarządzaniu i działalności spółek, w które 
inwestuje Fundusz, oraz ograniczać zdolność Goldman Sachs 
do inwestowania w Fundusz. Co więcej, niektóre regulacje 
BHCA mogą wymagać agregacji pozycji posiadanych lub 
kontrolowanych przez podmioty powiązane. W związku z tym 
w pewnych okolicznościach pozycje posiadane przez Goldman 
Sachs (w tym Towarzystwo i Powiązane Podmioty Zarządzają-
ce Portfelami), zarówno na rachunek własny, jak i jej klientów, 
mogą wymagać zagregowania z pozycjami posiadanymi przez 
Subfundusze. Ponadto Fundusz może zdecydować, że w sto-
sunku do całości lub części jego pozycji w innych emitentach, 
włączając w to pozycje znajdujące się w portfelach inwesty-
cyjnych Subfunduszy, (a) wyłączone zostanie prawo głosu, 
niezależnie od tego, czy pozycie te zostaną następnie prze-
niesione w całości lub w części na inne osoby, (b) nie będą one 
uwzględniane przy ustalaniu liczby głosów wymaganych do 

wyrażenia zgody na zatwierdzenie jakichkolwiek działań, za-
twierdzenia lub podjęcia  takich działań zgodnie z dokumen-
tami regulującymi funkcjonowanie takich emitentów, oraz (c) 
do wszystkich innych celów będą traktowane jako część jednej 
klasy pozycji ze wszystkimi innymi pozycjami w takim emiten-
cie; wszystko to w ramach uniemożliwienia uznania Funduszu 
za podmiot sprawujący „kontrolę” nad takimi emitentami dla 
celów BHCA. W takim przypadku, gdy przepisy BHCA nakładają 
limit kwotowy dla posiadanych pozycji, Goldman Sachs może 
wykorzystać posiadane możliwości do dokonywania inwestycji 
na rachunek własny lub na rachunki innych klientów, co może 
prowadzić ograniczenia i/lub likwidacji niektórych inwestycji 
Subfunduszy, o ile działanie takie będzie zgodne z powszech-
nie obowiązującymi przepisami prawa. 
Potencjalny przyszły wpływ tych ograniczeń nie jest pewny. 
Ograniczenia te mogą mieć wpływ na zdolność Towarzystwa 
lub Powiązanych Podmiotów Zarządzających Portfelami do 
realizacji określonych strategii w ramach polityki inwestycyj-
nej Subfunduszy, a także mogą wywrzeć istotny niekorzystny 
wpływ na Subfundusze. Ponadto Goldman Sachs może w przy-
szłości przestać kwalifikować się jako „finansowa spółka 
holdingowa”, co może oznaczać dodatkowe ograniczenia dla 
Subfunduszy. Nie ma także pewności co do wpływu zmian 
w amerykańskim prawie bankowym, w tym wszelkich nowych 
zasad lub przepisów ogłoszonych przez agencje nadzoru, takie 
jak Rezerwa Federalna, na Goldman Sachs lub Fundusz, ani co 
do tego, czy wpływ takich zmian w wyżej wymienionych regu-
lacjach wywrze istotny niekorzystny wpływ na Subfundusze.
Goldman Sachs może w przyszłości, według własnego uznania 
i bez uprzedniego powiadamiania Uczestników, dokonać 
zmian w strukturze finansowej, operacyjnej i organizacyjnej 
Towarzystwa i/lub Powiązanych Podmiotów Zarządzających 
Portfelami  w celu zmniejszenia lub wyeliminowania wpływu 
lub możliwości zastosowania jakichkolwiek bankowych 
ograniczeń regulacyjnych wobec Goldman Sachs, Subfunduszy 
lub innych funduszy zarządzanych przez Towarzystwo i/lub  
Powiązane Podmioty Zarządzające Portfelami. Goldman Sachs 
może dążyć do osiągnięcia tego rezultatu poprzez doprowa-
dzenie do zastąpienia Towarzystwa lub Powiązanych Podmio-
tów Zarządzających Portfelami przez inny podmiot lub w inny 
określony przez siebie sposób z zachowaniem wymogów 
powszechnie obowiązującego prawa W takim wypadku, pod-
mioty, które ewentualnie zastąpią Towarzystwo lub Powiązane 
Podmioty Zarządzające Portfelami  mogą nie być powiązane 
z Goldman Sachs.

CFTC
Zastrzeżenie: Obecnie obowiązujące polityki inwestycyjne 
Subfunduszy nie dopuszczają możliwości zawierania przez 
nie transakcji, których przedmiotem byłyby towarowe in-
strumenty pochodne. W związku z tym poniższa informacja 
nie ma obecnie zastosowania do Subfunduszy i Funduszu.
Ewentualne zaangażowanie aktywów Subfunduszy w to-
warowe instrumenty pochodne wymagać będzie uprzedniej 
zmiany polityki inwestycyjnej Subfunduszy dokonanej 
poprzez zmianę statutu Funduszu. 
Amerykańska Commodity Futures Trading Commission (dalej 
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“CFTC”) oraz poszczególne giełdy mogą wprowadzać zasady 
ograniczające maksymalne długie lub krótkie pozycje netto, 
które podmiot lub grupa może posiadać, utrzymywać lub 
kontrolować w danym kontrakcie futures lub opcji na taki 
kontrakt futures. Wszelkie takie limity mogą uniemożliwiać 
Subfunduszom nabywanie pozycji potencjalnie pożądanych 
lub przynoszących zyski.
Ponadto, zgodnie z amerykańską ustawą Dodd-Franka, CFTC 
niedawno ponownie zaproponowała zasady limitu pozycji dla 
kontraktów futures i opcji na 25 towarów rolnych, energe-
tycznych i metalowych, a także ekonomicznie równoważnych 
kontraktów futures, opcji i swapów. Te zasady i nadchodzą-
ce zmiany zasad mogą utrudnić możliwość obrotu takimi 
kontraktami i mogą mieć niekorzystny wpływ na działalność 
i rentowność Subfunduszy oraz Funduszu. CFTC przyjęła rów-
nież niedawno pewne zasady i poprawki do zasad określające 
kryteria agregacji, które są pod pewnymi względami bardziej 
restrykcyjne niż zasady obowiązujące dotychczas, które mogą 
utrudniać Subfunduszom możliwość obrotu niektórymi kon-
traktami. Zastosowanie zarówno niedawno przyjętych zasad 
agregacji, jak i proponowanych zasad limitu pozycji, pod wie-
loma względami prowadzi do niepewności i może wymagać 
od podmiotu zagregowania niektórych pozycji  towarowych 
Subfunduszy z własnymi pozycjami towarowymi.
Niedawno przyjęte zasady agregacji wymagają również, 
między innymi, aby dany podmiot agregował swoje pozycje we 
wszystkich pulach lub na rachunkach, które mają zasadniczo 
identyczne strategie obrotu. Wymóg ten ma zastosowanie, 
jeżeli dany podmiot posiada pozycje na co najmniej jednym 
rachunku lub w puli o zasadniczo identycznych strategiach 
obrotu lub kontroluje obrót takimi pozycjami bez bezpośred-
niego ich posiadania, niezależnie od tego, czy możliwe jest ja-
kiekolwiek zwolnienie z tego obowiązku. Każdy Uczestnik jest 
odpowiedzialny za przestrzeganie tego wymogu w związku 
ze swoją inwestycją w Subfundusz oraz wszelkimi innymi in-
westycjami i powinien skonsultować się ze swoimi doradcami 
prawnymi w związku z tym wymogiem. Nie jest jeszcze pewne, 
jaki będzie ewentualny wpływ tych zasad na Subfundusze, ale 
wszelkie ograniczenia inwestycji, które mogą być konieczne 
w wyniku ich zastosowania, mogą mieć wpływ niekorzystny.
W wymaganym zakresie Towarzystwo zarządza wszystkimi 
Subfunduszami zgodnie z jednym z wielu możliwych zwolnień 
dla celów CFTC i w zależności od stosowanego zwolnienia do 
działalności Subfunduszu mogą odnosić się określone przepi-
sy CFTC dotyczące operatorów puli towarowej (ang. commodi-
ty pool operator, dalej „CPO”).
Towarzystwo zarządza wszystkimi Subfunduszami w taki 
sposób, jakby było zwolnione z rejestracji jako CPO zgod-
nie z Przepisem 4.13 lit. (a) ppkt (3) amerykańskiej ustawy 
o giełdach towarowych (dalej „Zwolnienie na mocy Przepisu 
4.13 lit. (a) ppkt (3)”). Towarzystwo oczekuje, że będzie mogło 
powołać się na Zwolnienie na mocy Przepisu 4.13 lit. (a) ppkt 
(3) w odniesieniu do każdego takiego Subfunduszu w oparciu 
o spełnienie kryteriów takiego zwolnienia, które obejmują 
następujące elementy: (i) oferta i sprzedaż Jednostek Uczest-
nictwa jest zwolniona z rejestracji na mocy amerykańskiej 
Ustawy z 1933 r. i jest prowadzona bez wprowadzania do 

obrotu publicznego w Stanach Zjednoczonych; (ii) Subfundusz 
będzie przez cały czas spełniał limity transakcji określone 
w Przepisie 4.13 lit. (a) ppkt (3) w odniesieniu do jakichkol-
wiek „pozycji towarowych” (ang. commodity interests); (iii) 
Doradca Inwestycyjny ma uzasadnione przekonanie, że każdy 
podmiot, który uczestniczy w Subfunduszu, spełnia kryteria 
kwalifikowalności inwestorów zgodnie z Przepisem 4.13 lit. 
(a) ppkt (3); oraz (iv) Jednostki Uczestnictwa nie będą wpro-
wadzane do obrotu jako narzędzie lub w ramach narzędzia do 
prowadzenia transakcji na rynkach towarowych kontraktów 
terminowych typu futures ani opcji towarowych. Aby powołać 
się na Zwolnienie na mocy Przepisu 4.13 lit. (a) ppkt (3), 
Subfundusz może angażować się jedynie w ograniczoną liczbę 
transakcji pozycjami towarowymi, co obejmuje kontrakty fu-
tures i swap. W wyniku takiego ograniczenia Subfundusz może 
nie być w stanie angażować się w niektóre transakcje, co może 
niekorzystnie wpłynąć na jego wyniki.
Należy również zauważyć, że w przypadku, gdy Jednost-
ki Uczestnictwa w Subfunduszu nie są obecnie oferowane 
i sprzedawane podmiotom amerykańskim, Towarzystwo nie 
będzie zobowiązane do zarządzania Subfunduszem jako pulą 
towarową (ang. commodity pool) podlegającą regulacjom 
CFTC na podstawie zwolnienia z takiej rejestracji. W zakre-
sie, w jakim Fundusz może w przyszłości zdecydować się na 
oferowanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszy podmiotom 
amerykańskim, przed podjęciem takich działań Towarzystwo 
będzie przestrzegać obowiązujących zasad i przepisów CFTC 
lub będzie polegać na odpowiednim zwolnieniu z takich zasad 
i przepisów.
W przypadku, gdy Towarzystwo zarządzać będzie Funduszem  
tak, jakby było zwolniona z rejestracji jako CPO, Towarzystwo 
nie będzie zobowiązane do dostarczenia Uczestnikom Fundu-
szu dokumentu ujawniającego zgodnego z CFTC ani poświad-
czonego raportu rocznego. Dla jasności, nie będzie to miało 
wpływu na inne raporty, które Uczestnicy Funduszu będą 
otrzymywać zgodnie z opisem w niniejszym Prospekcie.

Reguła Volckera
Zgodnie z zawartą w amerykańskiej ustawie Dodd-Franka tzw. 
„Regułą Volckera” Goldman Sachs może „sponsorować” lub 
zarządzać funduszami hedgingowymi i funduszami private 
equity lub innymi funduszami, które opierają się wyłącznie 
na sekcji 3 lit. (c) ppkt (1) lub sekcji 3 lit. (c) ppkt (7) ame-
rykańskiej ustawy o spółkach inwestycyjnych z 1940 r.(U.S. 
Investment Company Act of 1940) z późniejszymi zmianami, 
lub które w inny sposób są funduszami objętymi regułą (ang. 
covered fund) dla celów sekcji. 13 BHCA, powszechnie okre-
ślanego jako „Reguła Volckera”, tylko wtedy, gdy spełnione są 
określone warunki.
Domniemywa się, że znaczna większość, a potencjalnie 
wszystkie Subfundusze nie będą traktowane jako fundusze 
objęte Regułą Volckera. 
Jeżeli jednak (i) jedna lub więcej agencji regulacyjnych wdra-
żających Regułę Volckera nie zgodzi się traktować Subfundu-
szu jako wyłączonego z definicji „funduszy objętych regułą” 
(ang. covered fund), (ii) nastąpią zmiany w przepisach prawa 
lub zasadach regulujących amerykańską ustawę o spółkach 
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inwestycyjnych i / lub kryteria Reguły Volckera odnoszące się 
do Subfunduszu, lub (iii) wymienione wyżej agencje lub ich 
pracownicy przedstawią bardziej szczegółowe lub inne wy-
tyczne dotyczące stosowania odpowiednich przepisów i zasad 
wynikających z amerykańskiej ustawy o spółkach inwestycyj-
nych i / lub Reguły Volckera, Goldman Sachs i / lub Subfun-
dusz, będą musiały dostosować swoje strategie lub aktywa 
i mogą być zmuszone do zbycia aktywów w sposób, w czasie 
lub po cenie, których w innym przypadku by nie wybrały, aby 
Subfundusz nie został uznany objęty Regułą Volckera, o ile 
działanie takie nie będzie niezgodne z powszechnie obowią-
zującymi przepisami prawa lub innymi regulacjami; obejmuje 
to między innymi sytuację, w której Goldman Sachs będzie 
musiała przenieść część lub całość swoich ewentualnych 
inwestycji za pośrednictwem Subfunduszu, aby stać się do 
niego podmiotem równorzędnym ,zgodnie z obowiązującymi 
prawem oraz regulacjami, w tym mającymi zastosowanie 
normami bezpieczeństwa i solidności.
W przypadku, gdyby którykolwiek z Subfunduszy (wydzie-
lonych w ramach Funduszu) zostałby sklasyfikowany jako 
fundusz objęty Regułą Volckera, należy mieć na uwadze, że 
warunki tej reguły co do zasady zabraniają podmiotom ban-
kowym (w tym Goldman Sachs) angażowania się w „transakcje 
objęte Regułą Volckera” i określone inne transakcje z fundu-
szami hedgingowymi lub funduszami private equity zarządza-
nymi przez podmioty powiązane z podmiotami bankowymi 
lub z podmiotami inwestycyjnymi kontrolowanymi przez takie 
fundusze hedgingowe lub fundusze private equity. Z zastrze-
żeniem pewnych wyjątków, „transakcje objęte regułą” obej-
mują pożyczki lub udzielanie kredytów, nabywanie aktywów 
i niektóre inne transakcje (w tym transakcje na finansowych 
instrumentach pochodnych i gwarancje), które skutkowa-
łyby powstaniem po stronie podmiotów bankowych lub ich 
podmiotów stowarzyszonych ekspozycji kredytowej   wobec 
funduszy zarządzanych przez ich podmioty stowarzyszone. 
Ponadto Reguła Volckera wymaga, aby niektóre inne transak-
cje między Goldman Sachs a takimi podmiotami odbywały się 
na warunkach „rynkowych”. Fundusz nie spodziewa się, aby 
którykolwiek z Subfunduszy angażował się w takie transakcje 
z Goldman Sachs w jakimkolwiek istotnym zakresie, w związku 
z czym nie oczekuje się, aby jakikolwiek zakaz dotyczący 
transakcji objętych Regułą Volckera między Goldman Sachs 
a Subfunduszem, który byłby traktowany jako fundusz objęty 
regułą Volckera, miał na taki Subfundusz istotny wpływ.
Ponadto, Reguła Volckera zabrania podmiotom bankowym 
angażowania się w jakąkolwiek działalność, która wiązała-
by się z istotnym konfliktem interesów między podmiotem 
bankowym a jego klientami lub kontrahentami, lub która 
skutkowałaby, bezpośrednio lub pośrednio, istotną ekspozycją 
podmiotu bankowego na aktywa wysokiego ryzyka lub stra-
tegie tradingowe wysokiego ryzyka. Zasady i procedury Gold-
man Sachs mają na celu identyfikację i ograniczenie ryzyka 
powstania tego typu istotnych konfliktów interesów, a także 
narażenia działalności tradingowej i inwestycyjnej prowa-
dzonej przez Goldman Sachs, w tym działalności związanej 
z Funduszem, na aktywa i strategie tradingowe wysokiego 
ryzyka. Wszelkie wymogi lub ograniczenia nałożone przez 

polityki i procedury Goldman Sachs lub organy odpowiedzial-
ne za Regułę Volckera mogą mieć istotny niekorzystny wpływ 
na Subfundusze, m.in. poprzez to, że te wymogi lub ograni-
czenia mogą skutkować między innymi rezygnacją Subfun-
duszu z pewnych inwestycji lub strategii inwestycyjnych lub 
podjęciem bądź powstrzymaniem się od innych działań, które 
mogłyby być niekorzystne dla tego Subfunduszu.
Jak wspomniano powyżej, zgodnie z Regułą Volckera Goldman 
Sachs może zarządzać funduszami objętymi tymi regulacjami 
i „sponsorować” takie fundusze tylko wtedy, gdy spełnione są 
określone warunki. Goldman Sachs zamierza spełnić te warun-
ki, ale jeśli z jakiegokolwiek powodu nie będzie w stanie lub 
zdecyduje się nie spełniać tych warunków lub jakichkolwiek 
innych warunków wynikających z Reguły Volckera, wów-
czas Goldman Sachs może nie być już w stanie sponsorować 
Funduszu  i Subfunduszy. W takim przypadku może zaistnieć 
konieczność zmiany struktury, sposobu działania i zarządzania 
Funduszem w taki sposób, że Goldman Sachs przestanie być 
uznawana za sponsora Funduszu i Subfunduszy 
Dodatkowo, pozostałe postanowienia amerykańskiej ustawy 
Dodd-Franka również mogą niekorzystnie wpłynąć na zdol-
ność Subfunduszy do realizacji ich strategii tradingowych 
i mogą wymagać istotnych zmian w polityce inwestycyjnej, 
faktycznej działalności i operacjach Subfunduszy lub mieć dla 
Subfunduszy inne niekorzystne skutki. 
Goldman Sachs może w przyszłości, według własnego uznania 
i, o ile działanie nie będzie niezgodne z przepisami powszech-
nie obowiązującego prawa, bez uprzedniego powiadamiania 
Uczestników, dokonać zmian w strukturze finansowej, ope-
racyjnej i organizacyjnej Towarzystwa oraz jego Powiązanych 
Podmiotów Zarządzających Portfelami (o ile powierzono im 
zarządzanie portfelami Subfunduszy) lub zasugerować Towa-
rzystwu dokonanie stosownych zmian dotyczących Funduszu 
w celu zmniejszenia lub wyeliminowania wpływu lub możliwo-
ści zastosowania Reguły Volckera w odniesieniu do Goldman 
Sachs, Subfunduszy lub innych funduszy zarządzanych przez 
Towarzystwo, Powiązanych Podmiotów Zarządzających Portfe-
lami oraz ich Podmiotów Powiązanych. 
Goldman Sachs może dążyć do osiągnięcia tego rezultatu 
poprzez zmniejszenie kwoty swoich ewentualnych inwestycji 
w Funduszu lub za pomocą innych określonych przez siebie 
środków, o ile działanie takie nie będzie niezgodne z przepisa-
mi powszechnie obowiązującego prawa.
W przypadku, gdyby którykolwiek z Subfunduszy został-
by sklasyfikowany jako fundusz objęty Regułą Volckera, 
potencjalni Uczestnicy takich Subfunduszy powinni mieć na 
uwadze, że wszelkie straty w Subfunduszach będą ponoszone 
wyłącznie przez Uczestników, a nie przez Goldman Sachs; 
w związku z tym straty Goldman Sachs w Subfunduszach będą 
ograniczone do strat poniesionych w charakterze Uczestnika 
Subfunduszu. Inwestycje w Jednostki Uczestnictwa Subfun-
duszy nie są ubezpieczone przez amerykańską agencję U.S. 
Federal Deposit Insurance Corporation i nie są depozytami, 
zobowiązaniami ani nie są w żaden sposób zatwierdzone lub 
gwarantowane przez Goldman Sachs lub jakikolwiek inny 
podmiot bankowy. Inwestycje w Jednostki Uczestnictwa Sub-
funduszy podlegają znacznym ryzykom inwestycyjnym, w tym 
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między innymi ryzykom opisanym w Prospekcie, włączywszy 
w to ryzyko częściowej lub całkowitej utraty zainwestowanych 
przez Uczestnika. środków

Potencjalne zmiany organizacyjne Funduszu, Towarzystwa 
i Powiązanych Podmiotów Zarządzających Portfelami 
Goldman Sachs może w przyszłości, według własnego 
uznania i, bez powiadamiania Akcjonariuszy, z zastrzeżeniem 
postanowień statutu spółki i obowiązującego prawa, dokonać 
zmian w strukturze finansowej, operacyjnej i organizacyjnej 
Towarzystwa lub Powiązanych Podmiotów Zarządzających 
Portfelami (lub też zaproponować Towarzystwu dokona-
nie stosownych zmian dotyczących  Funduszu lub sposobu 
zarządzani nim) (w tym m.in. zmniejszenie zaangażowania 
kapitałowego  Goldman Sachs w kapitale akcyjnym Towarzy-
stwa lub Powiązanych Podmiotów Zarządzających Portfelami, 
zmniejszenie liczby głosów posiadanych przez Goldman Sachs 
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy  Towarzystwa lub Po-
wiązanych Podmiotów Zarządzających  Portfelami, odkupienie 
środków zainwestowanych w Funduszu) w celu (i) zapewnie-
nia zgodności, zmniejszenia lub wyeliminowania wpływu lub 
możliwości zastosowania jakichkolwiek ograniczeń regula-
cyjnych wobec Goldman Sachs, Funduszu lub innych funduszy 
zarządzanych przez Towarzystwo, Powiązanych Podmiotów 
Zarządzających Portfelami , w szczególności w zakresie 
dotyczącym BHCA i Reguły Volckera, co może obejmować przy-
znanie dodatkowych uprawnień (lub zawężenie uprawnień lub 
upoważnień przyznanych wcześniej) Towarzystwu oraz Powią-
zanym Podmiotom Zarządzającym Portfelami (ii) zapewnienia 
zgodności z Dyrektywą UCITS (niezależnie od tego, czy jest to 
konsekwencją zmian Dyrektywy UCITS), lub (iii) zezwolenia 
na wprowadzanie Funduszu do obrotu na zasadzie paszporto-
wej lub w inny sposób w jednym lub większej liczbie Państw 
Członkowskich lub innych jurysdykcjach określonych przez To-
warzystwo. Z zachowaniem wymogów powszechnie obowiązu-
jącego prawa Goldman Sachs może dążyć do osiągnięcia tego 
rezultatu poprzez usunięcie lub zmianę siedziby Towarzystwa 
lub Powiązanych Podmiotów Zarządzających Portfelami, 
poprzez spowodowanie, że inny podmiot zastąpi Goldman 
Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. jako spółkę 
zarządzającą , dokonana zostanie zmiana Powiązanego Pod-
miotu Zarządzającego Portfelami - w przypadku uprzedniego 
powierzenia im zarządzania portfelami Subfunduszy, prze-
niesienie własności Powiązanych Podmiotów Zarządzających 
Portfelami, wyznaczenie odrębnego zarządzającego port-
felami inwestycyjnymi Subfunduszy (w tym któregokolwiek 
Powiązanego Podmiotu Zarządzającego Portfelem lub któ-
regokolwiek Podmiotu Powiązanego), lub dowolne połącznie 
powyższych działań, poprzez zmniejszenie kwoty ewentualnej 
inwestycji Goldman Sachs w Subfundusze lub w inny wybrany 
przez siebie sposób. Każda taka spółka zarządzająca lub każdy 
podmiot zarządzający inwestycjami przejmujące własność lub 
odpowiednie funkcje mogą być podmiotami niepowiązanymi z 
Goldman Sachs. W związku z każdą taką zmianą Towarzystwo 
i/lub Powiązane Podmioty Zarządzające Portfelami mogą 
według własnego uznania przenieść swoje prawo do całości 
lub części kwot pobieranych tytułem Wynagrodzenia Towa-

rzystwa z tytułu administracji i zarządzania Subfunduszami i/
lub Wynagrodzenia za osiągnięty wynik lub spowodować, że 
inny podmiot będzie uprawniony do otrzymywania całości lub 
części Wynagrodzenia Towarzystwa z tytułu administracji i za-
rządzania Subfunduszami i/lub Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik i mogą spowodować, że całość lub część Wynagrodzenia 
Towarzystwa z tytułu administracji i zarządzania Subfun-
duszami i/lub Wynagrodzenia za osiągnięty wynik będzie 
wypłacona dowolnej Spółce Zarządzającej i/lub Powiązanemu 
Podmiotowi Zarządzającemu Portfelem, chyba, że działanie 
takie będzie niezgodne z przepisami powszechnie obowiązu-
jącego prawa.
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6.2	 Wskazanie miejsc, w których zostanie udostęp-
niony Prospekt, roczne i półroczne sprawozdania 
finansowe Funduszu, w tym połączone sprawozdania 
funduszy z wydzielonymi subfunduszami oraz spra-
wozdania jednostkowe Subfunduszy
Prospekt Informacyjny Funduszu oraz roczne i półroczne spra-
wozdania finansowe Funduszu dostępne są w siedzibie Towarzy-
stwa pod adresem Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa oraz na 
stronie internetowej www.gstfi.pl oraz mogą zostać przesłane 
na życzenie Uczestnika.

6.3	 Wskazanie miejsc, w których można uzyskać 
dodatkowe informacje o Funduszu
Dodatkowe informacje dotyczące Funduszu można uzyskać 
pod numerem telefonu 801 690 555 (koszt połączenia to 
jedna jednostka taryfikacyjna za każdą rozpoczętą minutę 
połączenia), a także na stronie internetowej www.gstfi.pl.
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Informacja ujawniana przed zawarciem umowy dla produktów finansowych, o których mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a 

rozporządzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporządzenia (UE) 2020/852 

 
Nazwa produktu: 

Goldman Sachs Globalny Spółek 
Dywidendowych 

Identyfikator podmiotu prawnego: 

25940056R1ZR3YI94N19 

 

Aspekty środowiskowe lub społeczne 
 

 

Czy niniejszy produkt finansowy służy celowi dotyczącemu zrównoważonych inwestycji? 

Tak X Nie 

 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

środowiskowemu:  % 
 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 
 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

społecznemu:   % 

Promuje aspekty środowiskowe/społeczne i chociaż 

jego celem nie jest zrównoważona inwestycja, będzie 

miał minimalny udział __% zrównoważonych 

inwestycjach 

 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 
 

służących celowi społecznemu 
 
 
 

X Promuje aspekty środowiskowe/społeczne, ale nie 

będzie mieć udziału w zrównoważonych inwestycjach 

Unijna systematyka 

dotycząca 

równoważonego rozwoju 

jest to system klasyfikacji 

określony 

w rozporządzeniu (UE) 

2020/852, 

ustanawiający wykaz 

zrównoważonej 

środowiskowo 

działalności 

gospodarczej. 

Rozporządzenie to nie 

zawiera wykazu 

zrównoważonej społecznie 

działalności gospodarczej. 

Zrównoważone inwestycje, 

które służą celowi 

środowiskowemu, mogą 

być zgodne lub niezgodne 

z systematyką. 

Zrównoważona 

inwestycja oznacza 

inwestycję w działalność 

gospodarczą, która 

przyczynia się do realizacji 

celu środowiskowego lub 

społecznego, o ile taka 

inwestycja nie wyrządza 

poważnych szkód 

względem żadnego celu 

środowiskowego lub 

społecznego, a spółki, 

w które dokonano 

inwestycji, stosują dobre 

praktyki w zakresie 

zarządzania. 

Które aspekty środowiskowe lub społeczne są promowane przez ten produkt finansowy? 
 
Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne, opisane w art. 8 SFDR. 
W szczególności Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne poprzez: 

- Ograniczanie emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. Odbywa się to 
poprzez ograniczenie inwestycji związanych z rozwojem, produkcją, utrzymaniem lub handlem 
kontrowersyjną bronią, produkcją wyrobów tytoniowych, wydobyciem węgla energetycznego 
i/lub wydobyciem piasków roponośnych. 

- Przestrzeganie zasad w zakresie dobrego zarządzania, przestrzegania praw człowieka i praw 
pracowniczych, ochrony środowiska oraz zapobiegania łapówkarstwu i korupcji. Subfundusz 
czyni to poprzez ocenę stopnia, w jakim emitenci działają zgodnie z odpowiednimi przepisami 
prawa i uznanymi międzynarodowymi standardami, na przykład: Wytyczne OECD dla 
Przedsiębiorstw Wielonarodowych, Wytyczne ONZ dotyczące Biznesu i Praw Człowieka oraz UN 
Global Compact. 

- Nie wyznaczono żadnego wzorca referencyjnego dla celu osiągnięcia aspektów środowiskowych 
lub społecznych promowanych przez Subfundusz. 
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Unijna systematyka dotycząca zrównoważonego rozwoju określa zasadę „nie czyń poważnych 

szkód”, zgodnie z którą inwestycje zgodne z systematyką nie powinny wyrządzać poważnych szkód 

względem celów unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju, a towarzyszą jej 

konkretne kryteria unijne. 

 
Zasada „nie czyń poważnych szkód” stosowana jest wyłącznie w odniesieniu do tych inwestycji 

w ramach produktu finansowego, które uwzględniają unijne kryteria dotyczące zrównoważonej 

środowiskowo działalności gospodarczej. Inwestycje w ramach pozostałej części tego produktu 

finansowego nie uwzględniają unijnych kryteriów dotyczących zrównoważonej środowiskowo 

działalności gospodarczej. 

 

Wszelkie inne zrównoważone inwestycje nie mogą również wyrządzać poważnych szkód 

względem celów środowiskowych lub społecznych. 

  

 Które wskaźniki zrównoważonego rozwoju stosuje się do pomiaru stopnia uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych w ramach danego produktu finansowego? 
 

Następujące wskaźniki zrównoważonego rozwoju są wykorzystywane do pomiaru osiągnięcia każdej 

z cech środowiskowych lub społecznych promowanych przez Subfundusz: 

 
- Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na inwestycje wykluczone zgodnie z wiążącymi elementami 

strategii inwestycyjnej Subfunduszu  

- Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na emitentów wykluczonych ze względu na naruszenia 
uznanych międzynarodowych standardów zgodnie ze stosowanym podejściem do oceny dobrych 
praktyk w zakresie zarządzania 

 

 Jakie są cele dotyczące zrównoważonych inwestycji, które mają być częściowo 

zrealizowane w ramach produktu finansowego, i w jaki sposób zrównoważona inwestycja 

przyczynia się do osiągnięcia tych celów? 
 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 
 

 W jaki sposób zrównoważone inwestycje, które mają być częściowo zrealizowane 

w ramach produktu finansowego, nie wyrządzają poważnych szkód względem 

jakiegokolwiek celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 
 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 
 

W jaki sposób uwzględniono wskaźniki dotyczące niekorzystnych skutków dla czynników 

zrównoważonego rozwoju? 
 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 
 

W jaki sposób zrównoważone inwestycje są zgodne z Wytycznymi OECD dla przedsiębiorstw 

wielonarodowych i Wytycznymi ONZ dotyczącymi biznesu i praw człowieka? Dodatkowe 

informacje: 
 

Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 
 

Wskaźniki 

zrównoważonego 

rozwoju stosuje się do 

pomiaru stopnia 

uwzględnienia 

aspektów 

środowiskowych lub 

społecznych 

promowanych 

w ramach produktu 

finansowego. 

Główne niekorzystne 

skutki to 

najpoważniejsze 

niekorzystne skutki 

decyzji inwestycyjnych 

dla czynników 

zrównoważonego 

rozwoju, takie jak 

kwestie środowiskowe, 

społeczne 

i pracownicze, kwestie 

dotyczące poszanowania 

praw człowieka oraz 

przeciwdziałania 

korupcji i przekupstwu. 
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Czy w ramach tego produktu finansowego bierze się pod uwagę główne niekorzystne skutki 

dla czynników zrównoważonego rozwoju? 
 

 X  Tak, Subfundusz uwzględnia Główne Niekorzystne Skutki (PAI) dla Czynników Zrównoważonego 

Rozwoju. Wskaźniki PAI są włączone jako część udokumentowanego procesu inwestycyjnego 

Subfunduszu. PAI są wbudowane w proces inwestycyjny Towarzystwa, poprzez kryteria ograniczeń 

i zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship). 

 
Więcej informacji na temat Wskaźników PAI dotyczących Czynników Zrównoważonego Rozwoju 

zostanie ujawnionych w raporcie rocznym. 
 

Nie 
 
 

Jaką strategię inwestycyjną stosuje się w ramach tego produktu finansowego? 
 

Aby osiągnąć promowane przez Subfundusz cechy środowiskowe i społeczne, Subfundusz stosuje: 

 
- kryteria ograniczeń 

- podejście w zakresie integracji ESG 

- zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 

 
Kryteria ograniczeń 
 

Subfundusz ogranicza inwestycje w emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. 

 
Podejście w zakresie integracji ESG 

 
Subfundusz integruje informacje dotyczące czynników środowiskowych, społecznych i ładu 

korporacyjnego dla swoich inwestycji. Pierwszym krokiem w kierunku integracji ESG jest identyfikacja 

istotnych ryzyk i szans ESG. Po drugie, istotne ryzyka i szanse ESG są oceniane i wyrażane poprzez szereg 

ratingów ESG. Ostatni etap integracji ESG polega na włączeniu tej analizy ESG do analizy inwestycyjnej 

i wyboru papierów wartościowych emitentów. 

 
Zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 
Subfundusz w zakresie zaangażowania wykorzystuje inicjatywy zespołu Goldman Sachs Asset 

Management Global Stewardship Team. Zespół ten koncentruje się na proaktywnym, opartym na 

wynikach zaangażowaniu, starając się promować najlepsze praktyki. Inicjatywy w zakresie 

zaangażowania są stale weryfikowane, ulepszane i monitorowane, aby zapewnić uwzględnienie 

bieżących kwestii i ewoluujących poglądów na kluczowe tematy związane z aspektami środowiskowymi, 

społecznymi i ładem korporacyjnym. W celu ukierunkowania działań na rzecz zaangażowania, zespół 

Goldman Sachs Asset Management Global Stewardship Team stworzył ramy zaangażowania 

i wykonywania praw właścicielskich (ang. stewardship) , które odzwierciedlają priorytety tematyczne 

zespołu i ukierunkowuje działania związane z wykonywaniem prawa głosu i  zaangażowaniem. 
 

  Jakie są wiążące elementy strategii inwestycyjnej stosowanej przy wyborze inwestycji 

dotyczące uwzględnienia każdego aspektu środowiskowego lub społecznego 

promowanego w ramach tego produktu finansowego? 
 

Elementy wiążące Subfundusz są wymienione poniżej: 
 

Subfundusz będzie wykluczał inwestycje w emitentów zaangażowanych w działalność obejmującą 
m.in. rozwój, produkcję, utrzymanie lub handel kontrowersyjną bronią, produkcję wyrobów 
tytoniowych, wydobycie węgla energetycznego i/lub produkcję piasków roponośnych. 
Przestrzeganie zasad opiera się na wcześniej ustalonych progach przychodów i opiera się na danych 
podmiotów trzecich.  
 

 

Strategia 

inwestycyjna stanowi 

wytyczne dla decyzji 

inwestycyjnych na 

podstawie czynników, 

takich jak cele 

inwestycyjne i tolerancja 

ryzyka. 
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 Jaki jest minimalny poziom zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji 

uwzględnionych przed zastosowaniem tej strategii inwestycyjnej? 
Nie dotyczy. - Przed zastosowaniem swojej strategii inwestycyjnej Subfundusz nie podjął 

zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji na minimalnym poziomie. 
 

  Jaką politykę stosuje się w odniesieniu do oceny dobrych praktyk w zakresie zarządzania 

stosowanych przez spółki, w które dokonano inwestycji? 
 

Subfundusz wykorzystuje własne podejście do identyfikacji i oceny podmiotów naruszających 

globalne normy i emitentów, którzy mogą być zaangażowani w złe praktyki zarządzania, 

w szczególności w odniesieniu do solidnych struktur zarządzania, relacji pracowniczych, 

wynagrodzenia pracowników i przestrzegania przepisów podatkowych. 

 
To podejście ma na celu identyfikację, przegląd, ocenę i monitorowanie spółek, które zostały 

wskazane przez zewnętrznych dostawców danych jako naruszające lub w inny sposób nieprzystające 

do zasad United Nation Global Compact (UNGC), Wytycznych OECD dla Przedsiębiorstw 

Wielonarodowych oraz Wytycznych ONZ dotyczących Biznesu i Praw Człowieka, a także spółek, 

które otrzymały wysokie oceny kontrowersji (w tym znaczące kontrowersje dotyczące zarządzania, 

poważne kontrowersje dotyczące praw pracowniczych i poważne kontrowersje dotyczące 

przestrzegania przepisów podatkowych). Po dokonaniu przeglądu tych zewnętrznych danych 

wejściowych, spółki, które zdaniem Towarzystwa pozostają w trwającym i poważnym naruszeniu 

i/lub są uważane za nieprzestrzegające dobrych praktyk w zakresie zarządzania i ocenionymi jako 

niepodejmujące wystarczających działań naprawczych, zostaną wykluczone z portfela Subfunduszu. 

Ta lista spółek będzie weryfikowana co pół roku. Towarzystwo może nie być w stanie łatwo 

sprzedać papierów wartościowych przeznaczonych do wyłączenia z portfela Subfunduszu przy 

każdym przeglądzie półrocznym (na przykład z powodu problemów z płynnością lub z innych 

przyczyn pozostających poza kontrolą Towarzystwa), jednakże będzie dążyć do jak najszybszego 

zbycia w sposób uporządkowany i w najlepszym interesie uczestników. 

Dobre praktyki 

w zakresie 

zarządzania obejmują 

solidne struktury 

zarządzania, stosunki 

pracownicze, 

wynagrodzenia 

pracowników 

i przestrzeganie 

przepisów prawa 

podatkowego. 
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Działalność zgodna 

z systematyką jest 

wyrażona jako udział: 

- obrotu, który 

odzwierciedla udział 

przychodów 

z działalności 

ekologicznej spółek, 

w które dokonano 

inwestycji; 

- nakładów 

inwestycyjnych (CapEx), 

które ukazują zielone 

inwestycje dokonane 

przez spółki, w które 

dokonano inwestycji, 

np. w celu przejścia na 

zieloną gospodarkę; 

- wydatków 

operacyjnych (OpEx), 

które odzwierciedlają 

ekologiczną działalność 

operacyjną spółek, 

w które dokonano 

inwestycji. 

Jaka jest planowana alokacja aktywów w przypadku tego produktu finansowego? 

Planowaną alokację aktywów Subfunduszu dostosowaną do aspektów środowiskowych i społecznych 

oraz innych przedstawia poniższa tabela. 

Planowana alokacja aktywów Subfunduszu zakłada, że 95% lokat Subfunduszu będzie zgodna z aspektami 

środowiskowymi/społecznymi. Szacuje się, że 5% lokat Subfunduszu kwalifikować się będzie do kategorii 

„inne” i nie będzie wykorzystywana do promowania aspektów środowiskowych/społecznych. Inwestycje te 

obejmują głównie środki pieniężne, ich ekwiwalenty, instrumenty pochodne wykorzystywane do celu 

sprawnego zarządzania portfelem oraz tytuły uczestnictwa UCI I UCITS, które nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych oraz nie mają celu zrównoważonego. 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania inwestycji w ramach Zrównoważonych Inwestycji. 

Alokacja aktywów 

ukazuje udział 

inwestycji w 

poszczególne aktywa. 

Inwestycje #1 zgodne z 
aspektami 

środowiskowymi 
/społecznymi 

95% 

#1B inne aspekty 

środowiskowe lub 

społeczne 
95% 

#2 Inne 

5% 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznym ” obejmuje inwestycje 

dokonane w ramach produktu finansowego w celu uwzględnienia aspektów 

środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu finansowego. 

Kategoria „#2 inne” obejmuje pozostałe inwestycje dokonane w ramach produktu 

finansowego, które nie są zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi ani nie 

kwalifikują się jako zrównoważone inwestycje. 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznymi ” obejmuje: 
– podkategorię „#1B inne aspekty środowiskowe lub społeczne ” obejmującą

inwestycje zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które nie kwalifikują 

się jako zrównoważone inwestycje. 

Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
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 W jaki sposób stosowanie instrumentów pochodnych przyczynia się do uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu 

finansowego? 

Nie dotyczy - Instrumenty pochodne nie są wykorzystywane do osiągnięcia aspektów środowiskowych 

lub społecznych promowanych przez Subfundusz. 

W jakim minimalnym stopniu zrównoważone inwestycje służące realizacji celu 

środowiskowego są dostosowane do unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego 

rozwoju? 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji służących realizacji celu 

środowiskowego zgodnych z Taksonomią UE. W związku z tym minimalny stopień to 0%.  

 Czy produkt finansowy inwestuje w działalność związaną z gazem ziemnym lub energią 
jądrową, która jest zgodna z Taksonomią UE 1

?

Tak 

W gaz ziemny w energetykę jądrową 

Nie, 0% 

1 
Działalność związana z gazem ziemnym lub energią jądrową będzie zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju tylko wtedy, gdy przyczynia się do ograniczenia 

zmiany klimatu ("łagodzenie zmiany klimatu") i nie szkodzi znacząco żadnemu celowi unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju – zob. nota wyjaśniająca na lewym 
marginesie. Pełne kryteria dotyczące działalności gospodarczej związanej z gazem ziemnym i energią jądrową, która jest zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju, 
określono w rozporządzeniu delegowanym Komisji (UE) 2022/1214. 

 

 

0%

100%

0%

100%

Na dwóch wykresach poniżej przedstawiono na zielono minimalny odsetek inwestycji zgodnych 
z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju. Ponieważ brak jest odpowiednich metod 
umożliwiających określenie zgodności obligacji skarbowych* z systematyką, na pierwszym 
wykresie przedstawiono zgodność z systematyką w odniesieniu do wszystkich inwestycji w ramach 
produktu finansowego, w tym obligacji skarbowych, natomiast na drugim wykresie przedstawiono 
zgodność z systematyką wyłącznie w odniesieniu do inwestycji w ramach produktu finansowego 
innych niż obligacje skarbowe.

* Do celów niniejszych wykresów „obligacje skarbowe” obejmują całe zaangażowanie w dług państwowy
W związku z tym, że Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji 
zgodnych z Taksonomią UE, udział obligacji skarbowych w portfelu Subfunduszu nie będzie miał wpływu 
na udział zrównoważonych inwestycji zgodnych z Taksonomią UE uwzględniony na wykresie.

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

1. Zgodność inwestycji z systematyką 
(w tym obligacje skarbowe*)

2. Zgodność inwestycji z systematyką
(z wyjątkiem obligacji skarbowych)*

X 

 

Działalność 

wspomagająca 

bezpośrednio 

wspomaga inne rodzaje 

działalności we 

wnoszeniu istotnego 

wkładu w realizację celu 

środowiskowego. 

Działalność na rzecz 

przejścia jest to 

działalność, dla której 

alternatywne 

niskoemisyjne 

rozwiązania nie są 

jeszcze dostępne i która 

między innymi 

wytwarza emisje gazów 

cieplarnianych na 

poziomie 

odpowiadającym 

najlepszym wynikom. 
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 Jaki jest minimalny udział inwestycji w działalność na rzecz przejścia 

i działalność wspomagającą? 

Minimalny udział  inwestycji w działalność na rzecz przejścia i działalność wspomagającą wynosi 0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi środowiskowemu, 

które nie są zgodne z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju? 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. W związku z tym 

minimalny udział takich inwestycji to 0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących 

celowi społecznemu? 

Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Które inwestycje uwzględniono w kategorii „#2 inne”, czemu służą takie inwestycje i czy 

w ich ramach zapewniono jakiekolwiek minimalne gwarancje środowiskowe lub społeczne? 

Inwestycje ujęte w pozycji „inne” mogą obejmować środki pieniężne wykorzystywane do celów 

płynnościowych, instrumenty pochodne do celów efektywnego zarządzania portfelem/celów 

inwestycyjnych i/lub inwestycje w instytucje wspólnego inwestowania (UCITS i UCI), które mogą być 

wykorzystane do osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu, ale nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych Subfunduszu, ani nie kwalifikują się jako Zrównoważone Inwestycje. 

Podany procent jest procentem planowanym, który może być utrzymywany w tych instrumentach, ale 

rzeczywisty procent może się różnić od czasu do czasu. 

Te instrumenty finansowe nie podlegają żadnym minimalnym zabezpieczeniom środowiskowym lub 

społecznym. 

Czy wyznaczono konkretny indeks jako wskaźnik referencyjny w celu ustalenia, czy ten 

produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które 

promuje? 

Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wskaźnik referencyjny dostosowuje się na bieżąco do każdego aspektu 

środowiskowego lub społecznego promowanego w ramach tego produktu finansowego? 

Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób zapewnia się ciągłe dostosowanie strategii inwestycyjnej do metody 

obliczania indeksu? 

Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Wskaźniki 

referencyjne to 

indeksy stosowane do 

pomiaru, czy w ramach 

produktu finansowego 

uwzględnia się aspekty 

środowiskowe lub 

społeczne promowane 

przez ten produkt. 
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 W jaki sposób wyznaczony indeks różni się od odpowiedniego ogólnego indeksu 

rynkowego? 

Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

 Gdzie można zapoznać się z metodą zastosowaną na potrzeby obliczenia wyznaczonego 

indeksu? 

Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Gdzie w internecie można znaleźć więcej informacji na temat tego produktu? 

Więcej informacji dotyczących poszczególnych produktów można znaleźć na stronie internetowej 

www.gstfi.pl przechodząc do strony poświęconej produktom i/lub SFDR. 

Zastrzeżenie prawne 

Subfundusz do 100% swojego portfela inwestuje we wskazany w statucie subfundusz funduszu zagranicznego, który stosuje zasady 

wspólne dla grupy kapitałowej Towarzystwa w zakresie zrównoważonego inwestowania. Deklaracje w niniejszym materiale odnoszące 

się do Subfunduszu mają zastosowanie w przypadku subfunduszu będącego przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Wszelkie odniesienia 

w niniejszym materiale do Towarzystwa mają analogiczne znaczenie w przypadku podmiotu zarządzającego subfunduszem będącym 

przedmiotem inwestycji Subfunduszu. 

Ani Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ani żadna inna spółka w ramach jego struktury własnościowej, 

nie może być pociągnięta do odpowiedzialności wyłącznie na podstawie jakiegokolwiek oświadczenia zawartego w niniejszym 

Prospekcie Informacyjnym, które wprowadza w błąd, jest niedokładne lub niezgodne z odpowiednimi częściami prospektu 

informacyjnego funduszu. Niniejsza treść dotycząca ujawnienia przed przystąpieniem dokonaniem inwestycji w ramach subfunduszu 

jest poprawny na datę sporządzenia lub ostatniej aktualizacji Prospektu Informacyjnego. 

7 marca 2024 r. 
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Informacja ujawniana przed zawarciem umowy dla produktów finansowych, o których mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a 

rozporządzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporządzenia (UE) 2020/852 

Nazwa produktu: 

Goldman Sachs Spółek 
Dywidendowych USA 

Identyfikator podmiotu prawnego: 

2594003KDFJB4FM2C821 

Aspekty środowiskowe lub społeczne 

Czy niniejszy produkt finansowy służy celowi dotyczącemu zrównoważonych inwestycji? 

Tak X Nie 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

środowiskowemu:  % 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

społecznemu:   % 

Promuje aspekty środowiskowe/społeczne i chociaż 

jego celem nie jest zrównoważona inwestycja, będzie 

miał minimalny udział ___% zrównoważonych 

inwestycjach 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi społecznemu 

X Promuje aspekty środowiskowe/społeczne, ale nie 

będzie mieć udziału w zrównoważonych inwestycjach 

Unijna systematyka 

dotycząca 

zrównoważonego rozwoju 

jest to system klasyfikacji 

określony 

w rozporządzeniu (UE) 

2020/852, 

ustanawiający wykaz 

zrównoważonej 

środowiskowo 

działalności 

gospodarczej. 

Rozporządzenie to nie 

zawiera wykazu 

zrównoważonej społecznie 

działalności gospodarczej. 

Zrównoważone inwestycje, 

które służą celowi 

środowiskowemu, mogą 

być zgodne lub niezgodne 

z systematyką. 

Zrównoważona 

inwestycja oznacza 

inwestycję w działalność 

gospodarczą, która 

przyczynia się do realizacji 

celu środowiskowego lub 

społecznego, o ile taka 

inwestycja nie wyrządza 

poważnych szkód 

względem żadnego celu 

środowiskowego lub 

społecznego, a spółki, 

w które dokonano 

inwestycji, stosują dobre 

praktyki w zakresie 

zarządzania. 

Które aspekty środowiskowe lub społeczne są promowane przez ten produkt finansowy? 

Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne, opisane w art. 8 SFDR. 
W szczególności Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne poprzez: 

- Ograniczanie emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. 
Odbywa się to poprzez ograniczenie inwestycji związanych z rozwojem, produkcją, 
utrzymaniem lub handlem kontrowersyjną bronią, produkcją wyrobów tytoniowych, 
wydobyciem węgla energetycznego i/lub wydobyciem piasków roponośnych. 

- Przestrzeganie zasad w zakresie dobrego zarządzania, przestrzegania praw człowieka i praw 
pracowniczych, ochrony środowiska oraz zapobiegania łapówkarstwu i korupcji. Subfundusz 
czyni to poprzez ocenę stopnia, w jakim emitenci działają zgodnie z odpowiednimi przepisami 
prawa i uznanymi międzynarodowymi standardami, na przykład: Wytyczne OECD dla 
Przedsiębiorstw Wielonarodowych, Wytyczne ONZ dotyczące Biznesu i Praw Człowieka oraz UN 
Global Compact. 

Nie wyznaczono żadnego wzorca referencyjnego dla celu osiągnięcia aspektów środowiskowych lub 
społecznych promowanych przez Subfundusz. 
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Unijna systematyka dotycząca zrównoważonego rozwoju określa zasadę „nie czyń poważnych szkód”, 

zgodnie z którą inwestycje zgodne z systematyką nie powinny wyrządzać poważnych szkód względem 

celów unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju, a towarzyszą jej konkretne kryteria 

unijne. 

Zasada „nie czyń poważnych szkód” stosowana jest wyłącznie w odniesieniu do tych inwestycji 

w ramach produktu finansowego, które uwzględniają unijne kryteria dotyczące zrównoważonej 

środowiskowo działalności gospodarczej. Inwestycje w ramach pozostałej części tego produktu 

finansowego nie uwzględniają unijnych kryteriów dotyczących zrównoważonej środowiskowo 

działalności gospodarczej. 

Wszelkie inne zrównoważone inwestycje nie mogą również wyrządzać poważnych szkód względem 

celów środowiskowych lub społecznych. 

 Które wskaźniki zrównoważonego rozwoju stosuje się do pomiaru stopnia uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych w ramach danego produktu finansowego? 

Następujące wskaźniki zrównoważonego rozwoju są wykorzystywane do pomiaru osiągnięcia każdej 

z cech środowiskowych lub społecznych promowanych przez Subfundusz: 

-  Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na inwestycje wykluczone zgodnie z wiążącymi elementami 
strategii inwestycyjnej Subfunduszu 

-  Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na emitentów wykluczonych ze względu na naruszenia 
uznanych międzynarodowych standardów zgodnie ze stosowanym podejściem do oceny dobrych 
praktyk w zakresie zarządzania 

 Jakie są cele dotyczące zrównoważonych inwestycji, które mają być częściowo 

zrealizowane w ramach produktu finansowego, i w jaki sposób zrównoważona inwestycja 

przyczynia się do osiągnięcia tych celów? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

 W jaki sposób zrównoważone inwestycje, które mają być częściowo zrealizowane 

w ramach produktu finansowego, nie wyrządzają poważnych szkód względem 

jakiegokolwiek celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób uwzględniono wskaźniki dotyczące niekorzystnych skutków dla czynników 

zrównoważonego rozwoju? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób zrównoważone inwestycje są zgodne z Wytycznymi OECD dla przedsiębiorstw 

wielonarodowych i Wytycznymi ONZ dotyczącymi biznesu i praw człowieka? Dodatkowe 

informacje: 

Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Wskaźniki 

zrównoważonego 

rozwoju stosuje się do 

pomiaru stopnia 

uwzględnienia aspektów 

środowiskowych lub 

społecznych 

promowanych w ramach 

produktu finansowego. 

Główne niekorzystne 

skutki to 

najpoważniejsze 

niekorzystne skutki 

decyzji inwestycyjnych 

dla czynników 

zrównoważonego 

rozwoju, takie jak 

kwestie środowiskowe, 

społeczne 

i pracownicze, kwestie 

dotyczące poszanowania 

praw człowieka oraz 

przeciwdziałania 

korupcji i przekupstwu. 
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Czy w ramach tego produktu finansowego bierze się pod uwagę główne niekorzystne skutki 

dla czynników zrównoważonego rozwoju? 

 X  Tak, Subfundusz uwzględnia Główne Niekorzystne Skutki (PAI) dla Czynników Zrównoważonego 

Rozwoju. Wskaźniki PAI są włączone jako część udokumentowanego procesu inwestycyjnego 

Subfunduszu. PAI są wbudowane w proces inwestycyjny Towarzystwa, poprzez kryteria ograniczeń 

i zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship). 

Więcej informacji na temat Wskaźników PAI dotyczących Czynników Zrównoważonego Rozwoju 

zostanie ujawnionych w raporcie rocznym. 

Nie 

Jaką strategię inwestycyjną stosuje się w ramach tego produktu finansowego? 

Aby osiągnąć promowane przez Subfundusz cechy środowiskowe i społeczne, Subfundusz stosuje: 

- kryteria ograniczeń 

- podejście w zakresie integracji ESG 

- zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 

Kryteria ograniczeń 

Subfundusz ogranicza inwestycje w emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. 

Podejście w zakresie integracji ESG 

Subfundusz integruje informacje dotyczące czynników środowiskowych, społecznych i ładu 

korporacyjnego dla swoich inwestycji. Pierwszym krokiem w kierunku integracji ESG jest identyfikacja 

istotnych ryzyk i szans ESG. Po drugie, istotne ryzyka i szanse ESG są oceniane i wyrażane poprzez szereg 

ratingów ESG. Ostatni etap integracji ESG polega na włączeniu tej analizy ESG do analizy inwestycyjnej 

i wyboru papierów wartościowych emitentów. 

Zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 
Subfundusz w zakresie zaangażowania wykorzystuje inicjatywy zespołu Goldman Sachs Asset Management 

Global Stewardship Team. Zespół ten koncentruje się na proaktywnym, opartym na wynikach 

zaangażowaniu, starając się promować najlepsze praktyki. Inicjatywy w zakresie zaangażowania są stale 

weryfikowane, ulepszane i monitorowane, aby zapewnić uwzględnienie bieżących kwestii i ewoluujących 

poglądów na kluczowe tematy związane z aspektami środowiskowymi, społecznymi i ładem 

korporacyjnym. W celu ukierunkowania działań na rzecz zaangażowania, zespół Goldman Sachs Asset 

Management Global Stewardship Team stworzył ramy zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich 

(ang. stewardship), które odzwierciedlają priorytety tematyczne zespołu i ukierunkowuje działania 

związane z wykonywaniem prawa głosu i  zaangażowaniem. 

 Jakie są wiążące elementy strategii inwestycyjnej stosowanej przy wyborze inwestycji 

dotyczące uwzględnienia każdego aspektu środowiskowego lub społecznego 

promowanego w ramach tego produktu finansowego? 

Elementy wiążące Subfundusz są wymienione poniżej: 

Subfundusz będzie wykluczał inwestycje w emitentów zaangażowanych w działalność obejmującą m.in. 

rozwój, produkcję, utrzymanie lub handel kontrowersyjną bronią, produkcję wyrobów tytoniowych, 

wydobycie węgla energetycznego i/lub produkcję piasków roponośnych. Przestrzeganie zasad opiera się 

na wcześniej ustalonych progach przychodów i opiera się na danych podmiotów trzecich. 

Jaki jest minimalny poziom zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji 

uwzględnionych przed zastosowaniem tej strategii inwestycyjnej? 

Strategia 

inwestycyjna stanowi 

wytyczne dla decyzji 

inwestycyjnych na 

podstawie czynników, 

takich jak cele 

inwestycyjne i tolerancja 

ryzyka. 
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Nie dotyczy. - Przed zastosowaniem swojej strategii inwestycyjnej Subfundusz nie podjął 

zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji na minimalnym poziomie. 

 Jaką politykę stosuje się w odniesieniu do oceny dobrych praktyk w zakresie zarządzania 

stosowanych przez spółki, w które dokonano inwestycji? 

Subfundusz wykorzystuje własne podejście do identyfikacji i oceny podmiotów naruszających 

globalne normy i emitentów, którzy mogą być zaangażowani w złe praktyki zarządzania, 

w szczególności w odniesieniu do solidnych struktur zarządzania, relacji pracowniczych, 

wynagrodzenia pracowników i przestrzegania przepisów podatkowych. 

To podejście ma na celu identyfikację, przegląd, ocenę i monitorowanie spółek, które zostały 

wskazane przez zewnętrznych dostawców danych jako naruszające lub w inny sposób nieprzystające 

do zasad United Nation Global Compact (UNGC), Wytycznych OECD dla Przedsiębiorstw 

Wielonarodowych oraz Wytycznych ONZ dotyczących Biznesu i Praw Człowieka, a także spółek, które 

otrzymały wysokie oceny kontrowersji (w tym znaczące kontrowersje dotyczące zarządzania, 

poważne kontrowersje dotyczące praw pracowniczych i poważne kontrowersje dotyczące 

przestrzegania przepisów podatkowych). Po dokonaniu przeglądu tych zewnętrznych danych 

wejściowych, spółki, które zdaniem Towarzystwa pozostają w trwającym i poważnym naruszeniu 

i/lub są uważane za nieprzestrzegające dobrych praktyk w zakresie zarządzania i ocenionymi jako 

niepodejmujące wystarczających działań naprawczych, zostaną wykluczone z portfela Subfunduszu. 

Ta lista spółek będzie weryfikowana co pół roku. Towarzystwo może nie być w stanie łatwo 

sprzedać papierów wartościowych przeznaczonych do wyłączenia z portfela Subfunduszu przy 

każdym przeglądzie półrocznym (na przykład z powodu problemów z płynnością lub z innych 

przyczyn pozostających poza kontrolą Towarzystwa), jednakże będzie dążyć do jak najszybszego 

zbycia w sposób uporządkowany i w najlepszym interesie uczestników. 

Dobre praktyki 

w zakresie 

zarządzania obejmują 

solidne struktury 

zarządzania, stosunki 

pracownicze, 

wynagrodzenia 

pracowników 

i przestrzeganie 

przepisów prawa 

podatkowego. 
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Działalność zgodna 

z systematyką jest 

wyrażona jako udział: 

- obrotu, który 

odzwierciedla udział 

przychodów 

z działalności 

ekologicznej spółek, 

w które dokonano 

inwestycji; 

- nakładów 

inwestycyjnych (CapEx), 

które ukazują zielone 

inwestycje dokonane 

przez spółki, w które 

dokonano inwestycji, 

np. w celu przejścia na 

zieloną gospodarkę; 

- wydatków 

operacyjnych (OpEx), 

które odzwierciedlają 

ekologiczną działalność 

operacyjną spółek, 

w które dokonano 

inwestycji. 

Jaka jest planowana alokacja aktywów w przypadku tego produktu finansowego? 

Planowaną alokację aktywów Subfunduszu dostosowaną do aspektów środowiskowych i społecznych 

oraz innych przedstawia poniższa tabela. 

Planowana alokacja aktywów Subfunduszu zakłada, że 90% lokat Subfunduszu będzie zgodna z aspektami 

środowiskowymi/społecznymi. Szacuje się, że 10% lokat Subfunduszu kwalifikować się będzie do kategorii 

„inne” i nie będzie wykorzystywana do promowania aspektów środowiskowych/społecznych. Inwestycje te 

obejmują głównie środki pieniężne, ich ekwiwalenty, instrumenty pochodne wykorzystywane do celu 

sprawnego zarządzania portfelem oraz tytuły uczestnictwa UCI I UCITS, które nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych oraz nie mają celu zrównoważonego. 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania inwestycji w ramach Zrównoważonych Inwestycji. 

Alokacja aktywów 

ukazuje udział 

inwestycji 

w poszczególne 

aktywa. 

Inwestycje #1 zgodne z 
aspektami 

środowiskowymi 
/społecznymi 

90% 

#1B inne aspekty 

środowiskowe lub 

społeczne 
90% 

#2 Inne 

10% 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznym ” obejmuje inwestycje 

dokonane w ramach produktu finansowego w celu uwzględnienia aspektów 

środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu finansowego. 

Kategoria „#2 inne” obejmuje pozostałe inwestycje dokonane w ramach produktu 

finansowego, które nie są zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi ani nie 

kwalifikują się jako zrównoważone inwestycje. 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznymi ” obejmuje: 
– podkategorię „#1B inne aspekty środowiskowe lub społeczne ” obejmującą

inwestycje zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które nie kwalifikują 

się jako zrównoważone inwestycje. 
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 W jaki sposób stosowanie instrumentów pochodnych przyczynia się do uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu 

finansowego? 

Nie dotyczy - Instrumenty pochodne nie są wykorzystywane do osiągnięcia aspektów środowiskowych 

lub społecznych promowanych przez Subfundusz. 

W jakim minimalnym stopniu zrównoważone inwestycje służące realizacji celu 

środowiskowego są dostosowane do unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego 

rozwoju? 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji służących realizacji celu 

środowiskowego zgodnych z Taksonomią UE. W związku z tym minimalny stopień to 0%. 

 Czy produkt finansowy inwestuje w działalność związaną z gazem ziemnym lub energią 
jądrową, która jest zgodna z Taksonomią UE 1?

Tak 

W gaz ziemny w energetykę jądrową 

Nie, 0% 

1 
Działalność związana z gazem ziemnym lub energią jądrową będzie zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju tylko wtedy, gdy przyczynia się do ograniczenia 

zmiany klimatu ("łagodzenie zmiany klimatu") i nie szkodzi znacząco żadnemu celowi unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju – zob. nota wyjaśniająca na lewym 
marginesie. Pełne kryteria dotyczące działalności gospodarczej związanej z gazem ziemnym i energią jądrową, która jest zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju, 
określono w rozporządzeniu delegowanym Komisji (UE) 2022/1214. 

 

 

0%

100%

0%

100%

Na dwóch wykresach poniżej przedstawiono na zielono minimalny odsetek inwestycji zgodnych z unijną 
systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju. Ponieważ brak jest odpowiednich metod umożliwiających 
określenie zgodności obligacji skarbowych* z systematyką, na pierwszym wykresie przedstawiono zgodność 
z systematyką w odniesieniu do wszystkich inwestycji w ramach produktu finansowego, w tym obligacji 
skarbowych, natomiast na drugim wykresie przedstawiono zgodność z systematyką wyłącznie w odniesieniu do 
inwestycji w ramach produktu finansowego innych niż obligacje skarbowe.

* Do celów niniejszych wykresów „obligacje skarbowe” obejmują całe zaangażowanie w dług państwowy
W związku z tym, że Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji 
zgodnych z Taksonomią UE, udział obligacji skarbowych w portfelu Subfunduszu nie będzie miał wpływu 
na udział zrównoważonych inwestycji zgodnych z Taksonomią UE uwzględniony na wykresie.

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

1. Zgodność inwestycji z systematyką 
(w tym obligacje skarbowe*)

2. Zgodność inwestycji z systematyką
(z wyjątkiem obligacji skarbowych)*

X 

Działalność 

wspomagająca 

bezpośrednio 

wspomaga inne rodzaje 

działalności we 

wnoszeniu istotnego 

wkładu w realizację celu 

środowiskowego. 

Działalność na rzecz 

przejścia jest to 

działalność, dla której 

alternatywne 

niskoemisyjne 

rozwiązania nie są 

jeszcze dostępne i która 

między innymi 

wytwarza emisje gazów 

cieplarnianych na 

poziomie 

odpowiadającym 

najlepszym wynikom. 
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 Jaki jest minimalny udział inwestycji w działalność na rzecz przejścia 

i działalność wspomagającą? 

Minimalny udział  inwestycji w działalność na rzecz przejścia i działalność wspomagającą wynosi 0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi środowiskowemu, 

które nie są zgodne z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju? 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. W związku z tym 

minimalny udział takich inwestycji to 0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

społecznemu? 

Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Które inwestycje uwzględniono w kategorii „#2 inne”, czemu służą takie inwestycje i czy w 

ich ramach zapewniono jakiekolwiek minimalne gwarancje środowiskowe lub społeczne? 

Inwestycje ujęte w pozycji „inne” mogą obejmować środki pieniężne wykorzystywane do celów 

płynnościowych, instrumenty pochodne do celów efektywnego zarządzania portfelem/celów 

inwestycyjnych i/lub inwestycje w instytucje wspólnego inwestowania (UCITS i UCI), które mogą być 

wykorzystane do osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu, ale nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych Subfunduszu, ani nie kwalifikują się jako Zrównoważone Inwestycje. 

Podany procent jest procentem planowanym, który może być utrzymywany w tych 

instrumentach, ale rzeczywisty procent może się różnić od czasu do czasu. 

Te instrumenty finansowe nie podlegają żadnym minimalnym zabezpieczeniom środowiskowym lub 

społecznym. 

Czy wyznaczono konkretny indeks jako wskaźnik referencyjny w celu ustalenia, czy ten 

produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje? 

Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wskaźnik referencyjny dostosowuje się na bieżąco do każdego aspektu 

środowiskowego lub społecznego promowanego w ramach tego produktu finansowego? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób zapewnia się ciągłe dostosowanie strategii inwestycyjnej do metody 

obliczania indeksu? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wyznaczony indeks różni się od odpowiedniego ogólnego indeksu 

rynkowego? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Wskaźniki 

referencyjne to 

indeksy stosowane do 

pomiaru, czy w ramach 

produktu finansowego 

uwzględnia się aspekty 

środowiskowe lub 

społeczne promowane 

przez ten produkt. 
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 Gdzie można zapoznać się z metodą zastosowaną na potrzeby obliczenia wyznaczonego 

indeksu? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Gdzie w internecie można znaleźć więcej informacji na temat tego produktu? 

Więcej informacji dotyczących poszczególnych produktów można znaleźć na stronie internetowej 

www.gstfi.pl przechodząc do strony poświęconej produktom i/lub SFDR. 

Zastrzeżenie prawne 

Subfundusz do 100% swojego portfela inwestuje we wskazany w statucie subfundusz funduszu zagranicznego, który stosuje zasady 

wspólne dla grupy kapitałowej Towarzystwa w zakresie zrównoważonego inwestowania. Deklaracje w niniejszym materiale odnoszące 

się do Subfunduszu mają zastosowanie w przypadku subfunduszu będącego przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Wszelkie odniesienia 

w niniejszym materiale do Towarzystwa mają analogiczne znaczenie w przypadku podmiotu zarządzającego subfunduszem będącym 

przedmiotem inwestycji Subfunduszu. 

Ani Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ani żadna inna spółka w ramach jego struktury własnościowej, 

nie może być pociągnięta do odpowiedzialności wyłącznie na podstawie jakiegokolwiek oświadczenia zawartego w niniejszym 

Prospekcie Informacyjnym, które wprowadza w błąd, jest niedokładne lub niezgodne z odpowiednimi częściami prospektu 

informacyjnego funduszu. Niniejsza treść dotycząca ujawnienia przed przystąpieniem dokonaniem inwestycji w ramach subfunduszu 

jest poprawny na datę sporządzenia lub ostatniej aktualizacji Prospektu Informacyjnego.  

7 marca 2024 r. 
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X 

X 

Informacja ujawniana przed zawarciem umowy dla produktów finansowych, o których mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a 

rozporządzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporządzenia (UE) 2020/852 

Nazwa produktu: 

Goldman Sachs Europejski Spółek 
Dywidendowych 

Identyfikator podmiotu prawnego: 

2594009LQDFWCRMQQJ52 

Aspekty środowiskowe lub społeczne 

Czy niniejszy produkt finansowy służy celowi dotyczącemu zrównoważonych inwestycji? 

Tak X Nie 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

środowiskowemu:  % 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

społecznemu:   % 

X Promuje aspekty środowiskowe/społeczne i chociaż 

jego celem nie jest zrównoważona inwestycja, będzie 

miał minimalny udział 20% zrównoważonych 

inwestycjach 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi społecznemu 

Promuje aspekty środowiskowe/społeczne, ale nie 

będzie mieć udziału w zrównoważonych inwestycjach 

Zrównoważona 

inwestycja oznacza 

inwestycję w działalność 

gospodarczą, która 

przyczynia się do realizacji 

celu środowiskowego lub 

społecznego, o ile taka 

inwestycja nie wyrządza 

poważnych szkód 

względem żadnego celu 

środowiskowego lub 

społecznego, a spółki, 

w które dokonano 

inwestycji, stosują dobre 

praktyki w zakresie 

zarządzania. 

Unijna systematyka 

dotycząca 

zrównoważonego rozwoju 

jest to system klasyfikacji 

określony 

w rozporządzeniu (UE) 

2020/852, 

ustanawiający wykaz 

zrównoważonej 

środowiskowo 

działalności 

gospodarczej. 

Rozporządzenie to nie 

zawiera wykazu 

zrównoważonej społecznie 

działalności gospodarczej. 

Zrównoważone inwestycje, 

które służą celowi 

środowiskowemu, mogą 

być zgodne lub niezgodne 

z systematyką. 

Które aspekty środowiskowe lub społeczne są promowane przez ten produkt finansowy? 

Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne, opisane w art. 8 SFDR. W szczególności 
Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne poprzez: 

- Ograniczanie emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. Odbywa się to poprzez ograniczenie 
inwestycji w emitentów bezpośrednio zaangażowanych  bądź osiągających znaczne przychody z następujących 
działalności, uwzględniających między innymi:  

• broń kontrowersyjną (w tym broń nuklearna);

• wydobycie i/lub produkcja określonych paliw kopalnych (w tym węgla energetycznego, piasków
roponośnych, ropy i gazu arktycznego);

• wyroby tytoniowe, 

• rozrywkę dla dorosłych;

• komercyjne zakłady karne;

• cywilna broń palna.

- Przestrzeganie zasad w zakresie dobrego zarządzania, przestrzegania praw człowieka i praw pracowniczych, 
ochrony środowiska oraz zapobiegania łapówkarstwu i korupcji. Subfundusz czyni to poprzez ocenę stopnia, 
w jakim emitenci działają zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa i uznanymi międzynarodowymi 
standardami, na przykład: Wytyczne OECD dla Przedsiębiorstw Wielonarodowych, Wytyczne ONZ dotyczące 
Biznesu i Praw Człowieka oraz UN Global Compact. 

- Subfundusz promuje posiadanie niższej intensywności emisji dwutlenku węgla w porównaniu z
Indeksem/Benchmark’iem.
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Które wskaźniki zrównoważonego rozwoju stosuje się do pomiaru stopnia uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych w ramach danego produktu finansowego? 

Następujące wskaźniki zrównoważonego rozwoju są wykorzystywane do pomiaru osiągnięcia 

każdego z aspektów środowiskowych lub społecznych promowanych przez Subfundusz: 

- Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na inwestycje wykluczone zgodnie z wiążącymi 
elementami strategii inwestycyjnej Subfunduszu  

- Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na emitentów wykluczonych ze względu na naruszenia 
uznanych międzynarodowych standardów zgodnie ze stosowanym podejściem do oceny dobrych 
praktyk w zakresie zarządzania  

- Średni ważony wynik intensywności emisji dwutlenku węgla w stosunku do Indeksu/Benchmark’u 
- Odsetek Zrównoważonych Inwestycji 

Jakie są cele dotyczące zrównoważonych inwestycji, które mają być częściowo 

zrealizowane w ramach produktu finansowego, i w jaki sposób zrównoważona inwestycja 

przyczynia się do osiągnięcia tych celów? 

Uznanie inwestycji dokonywanych przez Subfundusz za Zrównoważone Inwestycje jest dokonywane 

poprzez odniesienie do zasad zrównoważonego inwestowania Towarzystwa, które obejmują ocenę, 

czy inwestycja przyczynia się do osiągnięcia celu środowiskowego i/lub społecznego. W tych ramach 

uznaje się, że inwestycja przyczynia się do osiągnięcia celu środowiskowego i/lub społecznego 

poprzez wkład produktowy lub operacyjny. 

Wkład produktowy uwzględnia: i) odsetek przychodów emitenta przeznaczony na kategorię wpływu 

zrównoważoną pod względem środowiskowym i/lub społecznym, ii) zgodność produktu z środowiskowymi 

i/lub społecznymi Celami Zrównoważonego Rozwoju (SDG), iii) najlepszy w swojej klasie wynik 

emisji/emitenta w odniesieniu do tematów dotyczących możliwości środowiskowych i/lub społecznych 

określonych przez zewnętrznego dostawcę danych, lub iv) procent przychodów emitenta dostosowanych 

do taksonomii. Ze względu na dostępność wiarygodnych danych ścieżka klasyfikowania przychodów 

według zgodności z taksonomią będzie wykorzystywana dopiero w miarę poprawy jakości danych. 

Wkład operacyjny uwzględnia podejście tematyczne, biorąc pod uwagę, w ramach działań 

operacyjnych podmiotu, promowanie transformacji klimatycznej (środowiskowy), wzrost sprzyjający 

włączeniu (społeczny), dostosowanie operacyjne do środowiskowego lub społecznego celu SDG lub 

zastosowanie najlepszego w swojej klasie własnego wyniku środowiskowego i społecznego. 

Subfundusz nie ma na celu inwestowania w konkretną kategorię Zrównoważonych Inwestycji, ale ocenia 

wszystkie inwestycje dokonywane zgodnie z ogólną strategią inwestycyjną z wykorzystaniem zasad 

zrównoważonego  inwestowania  Towarzystwa.  Stąd  też  Zrównoważone  Inwestycje dokonywane 

przez Subfundusz mogą przyczyniać się do realizacji różnych celów środowiskowych i/lub społecznych. 

 W jaki sposób zrównoważone inwestycje, które mają być częściowo zrealizowane 

w ramach produktu finansowego, nie wyrządzają poważnych szkód względem 

jakiegokolwiek celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 

Emitenci, którzy zostali sklasyfikowani jako przyczyniający się do inwestycji zrównoważonej, są 

również zobowiązani do spełnienia warunku niewyrządzania poważnej szkody (ang. do not significant 

harm „DNSH”) zawartego w regułach zrównoważonego inwestowania Towarzystwa. Każdy emitent, 

który nie spełnia testu DNSH, nie będzie się kwalifikował jako Zrównoważona Inwestycja. Próg 

ilościowy lub jakościowy dla poważnej szkody został ustalony przez Towarzystwo dla wszystkich 

14 obowiązkowych wskaźników odnoszących się do spółek, w których dokonano inwestycji, 

dotyczących głównych niekorzystnych skutków dla czynników zrównoważonego rozwoju („PAI”), 

określonych w regulacyjnych standardach technicznych uzupełniających SFDR. 

Dodatkowo wszyscy emitenci z bardzo poważną kontrowersją (rozumianą jako kontrowersyjne 

działanie lub zachowanie, które nie jest zgodne z opartymi na normach kryteriami odpowiedzialnego 

inwestowania Towarzystwa), są uznawani za wyrządzających znaczne niekorzystne skutki i wykluczani 

z możliwości zakwalifikowania ich jako Zrównoważonej Inwestycji. 

Wskaźniki 

zrównoważonego 

rozwoju stosuje się do 

pomiaru stopnia 

uwzględnienia aspektów 

środowiskowych lub 

społecznych 

promowanych w ramach 

produktu finansowego. 

Główne niekorzystne 

skutki to 

najpoważniejsze 

niekorzystne skutki 

decyzji inwestycyjnych 

dla czynników 

zrównoważonego 

rozwoju, takie jak 

kwestie środowiskowe, 

społeczne 

i pracownicze, kwestie 

dotyczące poszanowania 

praw człowieka oraz 

przeciwdziałania 

korupcji i przekupstwu. 

- Subfundusz promuje posiadanie niższej intensywności emisji dwutlenku węgla w porównaniu 
z Indeksem/Benchmark’iem. 

- Zasady zrównoważonego inwestowania. Subfundusz promuje inwestycje w spółki lub projekty, które 
przyczyniają się do realizacji celu środowiskowego lub społecznego w oparciu o wkład produktowy lub wkład 
operacyjny. 

- Nie wyznaczono żadnego wzorca referencyjnego dla celu osiągnięcia aspektów środowiskowych lub 
społecznych promowanych przez Subfundusz. 
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Unijna systematyka dotycząca zrównoważonego rozwoju określa zasadę „nie czyń poważnych szkód”, 

zgodnie z którą inwestycje zgodne z systematyką nie powinny wyrządzać poważnych szkód względem 

celów unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju, a towarzyszą jej konkretne kryteria 

unijne. 

Zasada „nie czyń poważnych szkód” stosowana jest wyłącznie w odniesieniu do tych inwestycji 

w ramach produktu finansowego, które uwzględniają unijne kryteria dotyczące zrównoważonej 

środowiskowo działalności gospodarczej. Inwestycje w ramach pozostałej części tego produktu 

finansowego nie uwzględniają unijnych kryteriów dotyczących zrównoważonej środowiskowo 

działalności gospodarczej. 

Wszelkie inne zrównoważone inwestycje nie mogą również wyrządzać poważnych szkód względem 

celów środowiskowych lub społecznych. 

3 / 10

W jaki sposób uwzględniono wskaźniki dotyczące niekorzystnych skutków dla czynników 

zrównoważonego rozwoju? 

Subfundusz bierze pod uwagę główne niekorzystne skutki dla czynników zrównoważonego rozwoju 

w filarach środowiskowym i społecznym. PAI są uwzględniane poprzez zastosowanie zasady DNSH 

przedstawionej powyżej dla określenia Zrównoważonych Inwestycji, jak również jakościowo poprzez 

podejście inwestycyjne w odniesieniu do portfela Subfunduszu. 

W odniesieniu do uwzględniania PAI w ramach oceny DNSH emitenta, jak wskazano powyżej, ustalono 

własny ilościowy lub jakościowy próg dla niekorzystnych skutków dla wszystkich 14 obowiązkowych 

wskaźników PAI odnoszących się do spółek będących przedmiotem inwestycji. Są one oceniane przy 

użyciu informacji od zewnętrznego dostawcy danych. Te progi dla niekorzystnych skutków zostały 

ustalone w stosunku do każdego PAI w sposób względny lub bezwzględny, w zależności od oceny 

Towarzystwa dotyczącej inwestycji o najgorszych wynikach w odniesieniu do tych PAI. W przypadku 

braku danych dla poszczególnych PAI określono odpowiednią metrykę zastępczą. Jeśli zarówno PAI, 

jak i dane zastępcze PAI (w stosownych przypadkach) nie są dostępne i/lub nie mogą mieć 

zastosowania do ukończenia oceny DNSH w odniesieniu do emitenta, taki emitent jest zasadniczo 

wykluczany z możliwości zakwalifikowania go jako Zrównoważonej Inwestycji. 

Informacja o tym, w jaki sposób Subfundusz rozważył główne niekorzystne skutki dla czynników 

zrównoważonego rozwoju będzie dostępna w Raporcie rocznym Subfunduszu. 

W jaki sposób zrównoważone inwestycje są zgodne z Wytycznymi OECD dla przedsiębiorstw 

wielonarodowych i Wytycznymi ONZ dotyczącymi biznesu i praw człowieka? Dodatkowe 

informacje: 

Subfundusz wykorzystuje własne podejście Towarzystwa do identyfikacji i oceny spółek, które, 

między innymi, nie są uważane za zgodne z globalnymi normami. Po dokonaniu tej oceny, wszystkie 

spółki, które zostaną uznane za naruszające te globalne normy (w tym Wytyczne OECD dla 

Przedsiębiorstw Wielonarodowych oraz Wytyczne ONZ dotyczące Biznesu i Praw Człowieka), są 

wyłączane z kwalifikacji jako Zrównoważona Inwestycja. 
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Czy w ramach tego produktu finansowego bierze się pod uwagę główne niekorzystne skutki 

dla czynników zrównoważonego rozwoju? 

 X  Tak, Subfundusz uwzględnia Główne Niekorzystne Skutki (PAI) dla Czynników Zrównoważonego 

Rozwoju. W przypadku Zrównoważonych Inwestycji wskaźniki PAI są brane pod uwagę w ramach 

testu DNSH, jak opisano w regułach zrównoważonego inwestowania Towarzystwa. Wiele 

wskaźników PAI jest dodatkowo uwzględnianych przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych poprzez 

autorskie narzędzie , które stosuje próg dla podmiotów osiągających najniższe wyniki w zakresie 

szeregu wskaźników PAI, pod warunkiem, że istnieją dane dotyczące konkretnego wskaźnika PAI dla 

danej inwestycji. Jeżeli inwestycja uzyskała wynik w określonym dolnym progu uniwersum 

(obejmującego te inwestycje, dla których istnieją dane) w zakresie wskaźnika PAI, Subfundusz albo 

nie będzie inwestować, albo udokumentuje uzasadnienie inwestycji. Ponadto Subfundusz uwzględnia 

wskaźniki PAI jako część udokumentowanego procesu inwestycyjnego Subfunduszu. PAI są 

wbudowane w proces inwestycyjny Subfunduszu poprzez kryteria ograniczeń i zaangażowanie 

i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship). 

Więcej informacji na temat wskaźników PAI dotyczących czynników zrównoważonego rozwoju 

zostanie ujawnionych w raporcie rocznym. 

Nie 

Jaką strategię inwestycyjną stosuje się w ramach tego produktu finansowego? 

Aby osiągnąć promowane przez Subfundusz aspekty środowiskowe i społeczne, Subfundusz stosuje: 

- kryteria ograniczeń 

- podejście w zakresie integracji ESG 

- zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 

- zasady zrównoważonego inwestowania 

Kryteria ograniczeń 

Subfundusz ogranicza inwestycje w emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. 

Podejście w zakresie integracji ESG 

Subfundusz integruje informacje dotyczące aspektów środowiskowych, społecznych i ładu 

korporacyjnego dla swoich inwestycji. Pierwszym krokiem w kierunku integracji ESG jest identyfikacja 

istotnych ryzyk i szans ESG. 

Po drugie, istotne ryzyka i szanse ESG są oceniane i wyrażane poprzez ratingi ESG. Czynniki ESG mogące 

podlegać ocenie obejmują między innymi emisje dwutlenku węgla i ich intensywność, intensywność 

zużycia wody, intensywność odpadów, bioróżnorodność, zdrowie i bezpieczeństwo w miejscu pracy, 

wpływ na społeczność, praktyki ładu korporacyjnego i relacje z akcjonariuszami, relacje z pracownikami, 

struktura zarządu, transparentność i wynagrodzenie kierownictwa.   Ostatni etap integracji ESG polega na 

włączeniu tej analizy ESG do screeningu inwestycyjnego i selekcji akcji emitentów. 

Zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 
Subfundusz w zakresie zaangażowania wykorzystuje inicjatywy zespołu Goldman Sachs Asset Management 

Global Stewardship Team. Zespół ten koncentruje się na proaktywnym, opartym na wynikach 

zaangażowaniu, starając się promować najlepsze praktyki. Inicjatywy w zakresie zaangażowania są stale 

weryfikowane, ulepszane i monitorowane, aby zapewnić uwzględnienie bieżących kwestii i ewoluujących 

poglądów na kluczowe tematy związane z aspektami środowiskowymi, społecznymi i ładem 

korporacyjnym. W celu ukierunkowania działań na rzecz zaangażowania, zespół Goldman Sachs Asset 

Management Global Stewardship Team stworzył ramy zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich 

(ang. Stewardship)odzwierciedlające priorytety tematyczne zespołu i ukierunkowuje działania związane 

z wykonywaniem prawa głosu i  zaangażowaniem.  

Strategia 

inwestycyjna stanowi 

wytyczne dla decyzji 

inwestycyjnych na 

podstawie czynników, 

takich jak cele 

inwestycyjne 

i tolerancja ryzyka. 
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Zasady zrównoważonego inwestowania 

Zrównoważone Inwestycje Subfunduszu spełniają definicję „Zrównoważonej Inwestycji” zgodnie z SFDR, 

która wymaga, aby emitenci 1. przyczyniali się do realizacji celu środowiskowego lub społecznego, 2. nie 

wyrządzali poważnej szkody oraz 3. stosowali dobre praktyki w zakresie zarządzania. Zasady 

zrównoważonego inwestowania prowadzą do binarnego wyniku: emitent albo będzie się kwalifikował 

jako całość jako Zrównoważona Inwestycja, albo wcale nie będzie się kwalifikował. Emitent może zostać 

zidentyfikowany jako przyczyniający się do realizacji celu środowiskowego lub społecznego w oparciu 

o 2 kategorie: 1. produkty (na podstawie działalności emitenta) oraz 2. operacje (sposób prowadzenia

działalności przez emitenta). 

 Jakie są wiążące elementy strategii inwestycyjnej stosowanej przy wyborze inwestycji 

dotyczące uwzględnienia każdego aspektu środowiskowego lub społecznego promowanego 

w ramach tego produktu finansowego? 

Elementy wiążące Subfundusz są wymienione poniżej: 

Subfundusz będzie wykluczał inwestycje w emitentów zaangażowanych w działalność obejmującą m.in. 

broń kontrowersyjną (w tym broń nuklearną), wydobycie i/lub produkcję określonych paliw kopalnych 

(w tym węgla energetycznego, piasków roponośnych, ropy i gazu arktycznego), wyroby tytoniowe, 

rozrywkę dla dorosłych, komercyjne zakłady karne, cywilną broń palną.  

Intensywność emisji dwutlenku węgla. Średnia ważona intensywność emisji dwutlenku węgla niższa niż 

Indeks/Benchmark 

Jaki jest minimalny poziom zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji 

uwzględnionych przed zastosowaniem tej strategii inwestycyjnej? 

Nie dotyczy. - Przed zastosowaniem swojej strategii inwestycyjnej Subfundusz nie podjął zobowiązania 

do ograniczenia zakresu inwestycji na minimalnym poziomie. 

Jaką politykę stosuje się w odniesieniu do oceny dobrych praktyk w zakresie zarządzania 

stosowanych przez spółki, w które dokonano inwestycji? 

Subfundusz wykorzystuje własne podejście do identyfikacji i oceny podmiotów naruszających globalne 

normy i emitentów, którzy mogą być zaangażowani w złe praktyki zarządzania, w szczególności 

w odniesieniu do solidnych struktur zarządzania, relacji pracowniczych, wynagrodzenia pracowników 

i przestrzegania przepisów podatkowych. 

 
To podejście ma na celu identyfikację, przegląd, ocenę i monitorowanie spółek, które zostały wskazane 

przez zewnętrznych dostawców danych jako naruszające lub w inny sposób nieprzystające do zasad 

United Nation Global Compact (UNGC), Wytycznych OECD dla Przedsiębiorstw Wielonarodowych oraz 

Wytycznych ONZ dotyczących Biznesu i Praw Człowieka, a także spółek, które otrzymały wysokie oceny 

kontrowersji (w tym znaczące kontrowersje dotyczące zarządzania, poważne kontrowersje dotyczące 

praw pracowniczych i poważne kontrowersje dotyczące przestrzegania przepisów podatkowych). Po 

dokonaniu przeglądu tych zewnętrznych danych wejściowych, spółki, które zdaniem Towarzystwa 

pozostają w trwającym i poważnym naruszeniu i/lub są uważane za nieprzestrzegające dobrych praktyk 

w zakresie zarządzania i ocenionymi jako niepodejmujące wystarczających działań naprawczych, zostaną 

wykluczone z portfela Subfunduszu. Ta lista spółek będzie weryfikowana co pół roku. Towarzystwo 

może nie być w stanie łatwo sprzedać papierów wartościowych przeznaczonych do wyłączenia 

z portfela Subfunduszu przy każdym przeglądzie półrocznym (na przykład z powodu problemów 

z płynnością lub z innych przyczyn pozostających poza kontrolą Towarzystwa), jednakże będzie dążyć do 

jak najszybszego zbycia w sposób uporządkowany i w najlepszym interesie uczestników. 

Dobre praktyki 

w zakresie 

zarządzania 

obejmują solidne 

struktury 

zarządzania, 

stosunki 

pracownicze, 

wynagrodzenia 

pracowników 

i przestrzeganie 

przepisów prawa 

podatkowego. 
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Jaka jest planowana alokacja aktywów w przypadku tego produktu finansowego? 

Planowana alokacja aktywów Subfunduszu dostosowana do charakterystyki środowiskowej i społecznej 

oraz zobowiązania do zrównoważonego inwestowania znajduje odzwierciedlenie w poniższej tabeli. 

Planowana alokacja aktywów Subfunduszu zakłada, że 95% lokat Subfunduszu będzie zgodna z aspektami 

środowiskowymi/społecznymi. Co najmniej 20% lokat Subfunduszu będzie Zrównoważonymi 

Inwestycjami. Wspomniane Zrównoważone Inwestycje przyczyniają się, na przykład, częścią ich 

dochodów do osiągnięcia zrównoważonego celu, finansują zrównoważone projekty (poprzez instrumenty 

takie jak zielone, społeczne lub zrównoważone obligacje) lub prowadzą działalność w sposób 

zrównoważony. Inwestycje te nie wyrządzają poważnych szkód względem innych zrównoważonych celów. 

Szacuje się, że [esc_invest_other] lokat Subfunduszu kwalifikować się będzie do kategorii „inne” i nie 

będzie wykorzystywana do promowania aspektów środowiskowych/społecznych. Inwestycje te obejmują 

głównie środki pieniężne, ich ekwiwalenty, instrumenty pochodne wykorzystywane do celu sprawnego 

zarządzania portfelem oraz tytuły uczestnictwa UCI I UCITS, które nie promują aspektów środowiskowych 

lub społecznych oraz nie mają celu zrównoważonego. 

Zobowiązanie do minimalnego udziału zrównoważonych inwestycji służących celowi środowiskowemu 

wynosi 1%. 

Zobowiązanie do minimalnego udziału zrównoważonych inwestycji służących celowi społecznemu 

wynosi 1%.

Działalność zgodna 

z systematyką jest 

wyrażona jako udział: 

- obrotu, który 

odzwierciedla udział 

przychodów 

z działalności 

ekologicznej spółek, 

w które dokonano 

inwestycji; 

- nakładów 

inwestycyjnych 

(CapEx), które 

ukazują zielone 

inwestycje dokonane 

przez spółki, w które 

dokonano inwestycji, 

np. w celu przejścia 

na zieloną 

gospodarkę; 

- wydatków 

operacyjnych (OpEx), 

które 

odzwierciedlają 

ekologiczną 

działalność 

operacyjną spółek, 

w które dokonano 

inwestycji. 

Alokacja aktywów 

ukazuje udział 

inwestycji 

w poszczególne 

aktywa. 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznym ” obejmuje inwestycje dokonane 

w ramach produktu finansowego w celu uwzględnienia aspektów środowiskowych lub społecznych 

promowanych w ramach tego produktu finansowego. 

Kategoria „#2 inne” obejmuje pozostałe inwestycje dokonane w ramach produktu finansowego, 

które nie są zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi ani nie kwalifikują się jako 

zrównoważone inwestycje. 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznymi ” obejmuje: 

– podkategorię „#1A zrównoważone ” obejmującą zrównoważone inwestycje, które służą celom

środowiskowym lub społecznym; 

– podkategorię „#1B inne aspekty środowiskowe lub społeczne ” obejmującą inwestycje zgodne

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które nie kwalifikują się jako zrównoważone 

inwestycje. 

Inwestycje #1 zgodne z  
aspektami 

środowiskowymi 
/społecznymi 

95% 

#1A 
zrównoważone 

20% 

#2 Inne 

5% 

#1B inne aspekty 
środowiskowe lub 

społeczne 
75% 

Zgodne z 
systematyką 

Inne aspekty 
środowiskowe 

Społeczne 
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 W jaki sposób stosowanie instrumentów pochodnych przyczynia się do uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu 

finansowego? 

Nie dotyczy - Instrumenty pochodne nie są wykorzystywane do osiągnięcia aspektów środowiskowych 

lub społecznych promowanych przez Subfundusz. 

W jakim minimalnym stopniu zrównoważone inwestycje służące realizacji celu 

środowiskowego są dostosowane do unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego 

rozwoju? 

Chociaż niniejszy Subfundusz zamierza dokonywać Zrównoważonych Inwestycji, nie uwzględnia on 

unijnych kryteriów dotyczących zrównoważonej środowiskowo działalności gospodarczej 

w rozumieniu Taksonomii UE i dlatego dostosowanie portfela Subfunduszu do Taksonomii UE wynosi 

0%. Stanowisko to będzie jednak podlegało przeglądowi w miarę finalizowania podstawowych reguł 

i zwiększania się z czasem dostępności wiarygodnych danych. 

Jak wskazano powyżej, to, czy inwestycje dokonywane przez Subfundusz są Zrównoważonymi 

Inwestycjami, określa się poprzez odniesienie do zasad zrównoważonego inwestowania Towarzystwa 

w zakresie oceny wkładu inwestycji w realizację celów środowiskowych i/lub społecznych. Subfundusz 

nie jest ukierunkowany na jedną konkretną kategorię Zrównoważonych Inwestycji, ale zamiast tego 

ocenia wszystkie inwestycje dokonywane zgodnie z ogólną strategią inwestycyjną przy zastosowaniu 

tych zasad. 

 Czy produkt finansowy inwestuje w działalność związaną z gazem ziemnym lub energią jądrową, 
która jest zgodna z Taksonomią UE 

1
?  

Tak 

w gaz ziemny   w energetykę jądrową 

Nie, 0% 

1 
Działalność związana z gazem ziemnym lub energią jądrową będzie zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju tylko wtedy, gdy przyczynia się do 

ograniczenia zmiany klimatu ("łagodzenie zmiany klimatu") i nie szkodzi znacząco żadnemu celowi unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju – zob. nota 
wyjaśniająca na lewym marginesie. Pełne kryteria dotyczące działalności gospodarczej związanej z gazem ziemnym i energią jądrową, która jest zgodna z unijną systematyką 
dotyczącą zrównoważonego rozwoju, określono w rozporządzeniu delegowanym Komisji (UE) 2022/1214. 

X 

Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.



8 / 9 

 

 

 

0%

100%

0%

100%

Na dwóch wykresach poniżej przedstawiono na zielono minimalny odsetek inwestycji zgodnych z unijną 
systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju. Ponieważ brak jest odpowiednich metod umożliwiających 
określenie zgodności obligacji skarbowych* z systematyką, na pierwszym wykresie przedstawiono zgodność 
z systematyką w odniesieniu do wszystkich inwestycji w ramach produktu finansowego, w tym obligacji 
skarbowych, natomiast na drugim wykresie przedstawiono zgodność z systematyką wyłącznie w odniesieniu do 
inwestycji w ramach produktu finansowego innych niż obligacje skarbowe.

* Do celów niniejszych wykresów „obligacje skarbowe” obejmują całe zaangażowanie w dług państwowy
W związku z tym, że Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji 
zgodnych z Taksonomią UE, udział obligacji skarbowych w portfelu Subfunduszu nie będzie miał wpływu 
na udział zrównoważonych inwestycji zgodnych z Taksonomią UE uwzględniony na wykresie.

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

1. Zgodność inwestycji z systematyką 
(w tym obligacje skarbowe*)

2. Zgodność inwestycji z systematyką
(z wyjątkiem obligacji skarbowych)*

Jaki jest minimalny udział inwestycji w działalność na rzecz przejścia 

i działalność wspomagającą? 
Minimalny udział  inwestycji w działalność na rzecz przejścia i działalność wspomagającą 

wynosi 0%.

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

środowiskowemu, które nie są zgodne z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju? 
Subfundusz zobowiązuje się do minimum 1% zrównoważonych inwestycji służących celowi 

środowiskowemu. Inwestycje te mogłyby być zgodne z Taksonomią UE, ale Spółka Zarządzająca 

nie jest obecnie w stanie określić dokładnego udziału inwestycji Subfunduszu, które 

uwzględniałyby kryteria UE dotyczące zrównoważonej środowiskowo działalności gospodarczej. 

Pozycja ta jest jednak poddawana przeglądowi w miarę finalizowania podstawowych zasad 

i wzrostu dostępności wiarygodnych danych w czasie... 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

społecznemu? 
Minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi społecznemu wynosi 1%.  

Które inwestycje uwzględniono w kategorii „#2 inne”, czemu służą takie inwestycje 

i czy w ich ramach zapewniono jakiekolwiek minimalne gwarancje środowiskowe lub 

społeczne? 
Inwestycje ujęte w pozycji „inne” mogą obejmować środki pieniężne wykorzystywane do celów 

płynnościowych, instrumenty pochodne do celów efektywnego zarządzania portfelem/celów 

inwestycyjnych i/lub inwestycje w instytucje wspólnego inwestowania (UCITS i UCI), które mogą 

być wykorzystane do osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu, ale nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych Subfunduszu, ani nie kwalifikują się jako Zrównoważone 

Inwestycje. 

Podany procent jest procentem planowanym, który może być utrzymywany w tych 

instrumentach, ale rzeczywisty procent może się różnić od czasu do czasu. 

Te instrumenty finansowe nie podlegają żadnym minimalnym zabezpieczeniom środowiskowym 

lub społecznym. 

Działalność 

wspomagająca 

bezpośrednio 

wspomaga inne 

rodzaje działalności 

we wnoszeniu 

istotnego wkładu 

w realizację celu 

środowiskowego. 

Działalność na rzecz 

przejścia jest to 

działalność, dla której 

alternatywne 

niskoemisyjne 

rozwiązania nie są 

jeszcze dostępne i która 

między innymi 

wytwarza emisje gazów 

cieplarnianych na 

poziomie 

odpowiadającym 

najlepszym wynikom. 

Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.



9 / 9 

Czy wyznaczono konkretny indeks jako wskaźnik referencyjny w celu ustalenia, czy ten 

produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje? 

Nie dotyczy. - Ten Subfundusz nie posiada określonego indeksu wyznaczonego jako punkt odniesienia 

w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, 

które promuje. 

W jaki sposób wskaźnik referencyjny dostosowuje się na bieżąco do każdego aspektu 

środowiskowego lub społecznego promowanego w ramach tego produktu finansowego? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz nie posiada określonego indeksu wyznaczonego jako punkt odniesienia 

w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub 

społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób zapewnia się ciągłe dostosowanie strategii inwestycyjnej do metody 

obliczania indeksu? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz nie posiada określonego indeksu wyznaczonego jako punkt odniesienia 

w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub 

społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wyznaczony indeks różni się od odpowiedniego ogólnego indeksu 

rynkowego? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz nie posiada określonego indeksu wyznaczonego jako punkt odniesienia 

w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub 

społecznymi, które promuje. 

Gdzie można zapoznać się z metodą zastosowaną na potrzeby obliczenia wyznaczonego 

indeksu? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz nie posiada określonego indeksu wyznaczonego jako punkt odniesienia 

w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub 

społecznymi, które promuje. 

Gdzie w internecie można znaleźć więcej informacji na temat tego produktu? 

Więcej informacji dotyczących poszczególnych produktów można znaleźć na stronie internetowej 

www.gstfi.pl przechodząc do strony poświęconej produktom i/lub SFDR. 

Zastrzeżenie prawne 

Subfundusz do 100% swojego portfela inwestuje we wskazany w statucie subfundusz funduszu zagranicznego, który stosuje zasady 

wspólne dla grupy kapitałowej Towarzystwa w zakresie zrównoważonego inwestowania. Deklaracje w niniejszym materiale odnoszące 

się do Subfunduszu mają zastosowanie w przypadku subfunduszu będącego przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Wszelkie odniesienia 

w niniejszym materiale do Towarzystwa mają analogiczne znaczenie w przypadku podmiotu zarządzającego subfunduszem będącym 

przedmiotem inwestycji Subfunduszu. 

Ani Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ani żadna inna spółka w ramach jego struktury własnościowej, 

nie może być pociągnięta do odpowiedzialności wyłącznie na podstawie jakiegokolwiek oświadczenia zawartego w niniejszym 

Prospekcie Informacyjnym, które wprowadza w błąd, jest niedokładne lub niezgodne z odpowiednimi częściami prospektu 

informacyjnego funduszu. Niniejsza treść dotycząca ujawnienia przed przystąpieniem dokonaniem inwestycji w ramach subfunduszu 

jest poprawny na datę sporządzenia lub ostatniej aktualizacji Prospektu Informacyjnego.  

7 marca 2024 r. 

Wskaźniki 

referencyjne to 

indeksy stosowane do 

pomiaru, czy w ramach 

produktu finansowego 

uwzględnia się aspekty 

środowiskowe lub 

społeczne promowane 

przez ten produkt. 
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Informacja ujawniana przed zawarciem umowy dla produktów finansowych, o których mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a 

rozporządzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporządzenia (UE) 2020/852 

Nazwa produktu: 

Goldman Sachs  Globalny Długu 
Korporacyjnego 

Identyfikator podmiotu prawnego: 

259400IOMBLFI3VHJI28 

Aspekty środowiskowe lub społeczne 

Czy niniejszy produkt finansowy służy celowi dotyczącemu zrównoważonych inwestycji? 

Tak X Nie 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

środowiskowemu:  % 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

społecznemu:   % 

Promuje aspekty środowiskowe/społeczne i chociaż 

jego celem nie jest zrównoważona inwestycja, będzie 

miał minimalny udział ___% zrównoważonych 

inwestycjach 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi społecznemu 

X Promuje aspekty środowiskowe/społeczne, ale nie 

będzie mieć udziału w zrównoważonych inwestycjach 

Unijna systematyka 

dotycząca 

zrównoważonego rozwoju 

jest to system klasyfikacji 

określony 

w rozporządzeniu (UE) 

2020/852, 

ustanawiający wykaz 

zrównoważonej 

środowiskowo 

działalności 

gospodarczej. 

Rozporządzenie to nie 

zawiera wykazu 

zrównoważonej społecznie 

działalności gospodarczej. 

Zrównoważone inwestycje, 

które służą celowi 

środowiskowemu, mogą 

być zgodne lub niezgodne 

z systematyką. 

Zrównoważona 

inwestycja oznacza 

inwestycję w działalność 

gospodarczą, która 

przyczynia się do realizacji 

celu środowiskowego lub 

społecznego, o ile taka 

inwestycja nie wyrządza 

poważnych szkód 

względem żadnego celu 

środowiskowego lub 

społecznego, a spółki, 

w które dokonano 

inwestycji, stosują dobre 

praktyki w zakresie 

zarządzania. 

Które aspekty środowiskowe lub społeczne są promowane przez ten produkt finansowy? 

Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne, opisane w art. 8 SFDR. 
W szczególności Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne poprzez: 

- Ograniczanie emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. 
Odbywa się to poprzez ograniczenie inwestycji związanych z rozwojem, produkcją, 
utrzymaniem lub handlem kontrowersyjną bronią, produkcją wyrobów tytoniowych, 
wydobyciem węgla energetycznego i/lub wydobyciem piasków roponośnych. 

- Przestrzeganie zasad w zakresie dobrego zarządzania, przestrzegania praw człowieka i praw 
pracowniczych, ochrony środowiska oraz zapobiegania łapówkarstwu i korupcji. Subfundusz 
czyni to poprzez ocenę stopnia, w jakim emitenci działają zgodnie z odpowiednimi przepisami 
prawa i uznanymi międzynarodowymi standardami, na przykład: Wytyczne OECD dla 
Przedsiębiorstw Wielonarodowych, Wytyczne ONZ dotyczące Biznesu i Praw Człowieka oraz UN 
Global Compact. 

- Nie wyznaczono żadnego wzorca referencyjnego dla celu osiągnięcia aspektów środowiskowych 
lub społecznych promowanych przez Subfundusz. 
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Unijna systematyka dotycząca zrównoważonego rozwoju określa zasadę „nie czyń poważnych szkód”, 

zgodnie z którą inwestycje zgodne z systematyką nie powinny wyrządzać poważnych szkód względem 

celów unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju, a towarzyszą jej konkretne kryteria 

unijne. 

Zasada „nie czyń poważnych szkód” stosowana jest wyłącznie w odniesieniu do tych inwestycji 

w ramach produktu finansowego, które uwzględniają unijne kryteria dotyczące zrównoważonej 

środowiskowo działalności gospodarczej. Inwestycje w ramach pozostałej części tego produktu 

finansowego nie uwzględniają unijnych kryteriów dotyczących zrównoważonej środowiskowo 

działalności gospodarczej. 

Wszelkie inne zrównoważone inwestycje nie mogą również wyrządzać poważnych szkód względem 

celów środowiskowych lub społecznych. 

Które wskaźniki zrównoważonego rozwoju stosuje się do pomiaru stopnia uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych w ramach danego produktu finansowego? 

Następujące wskaźniki zrównoważonego rozwoju są wykorzystywane do pomiaru osiągnięcia każdej 

z cech środowiskowych lub społecznych promowanych przez Subfundusz: 

-   Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na inwestycje wykluczone zgodnie z wiążącymi elementami 
strategii inwestycyjnej Subfunduszu  

-  Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na emitentów wykluczonych ze względu na naruszenia 
uznanych międzynarodowych standardów zgodnie ze stosowanym podejściem do oceny dobrych 
praktyk w zakresie zarządzania 

Jakie są cele dotyczące zrównoważonych inwestycji, które mają być częściowo 

zrealizowane w ramach produktu finansowego, i w jaki sposób zrównoważona inwestycja 

przyczynia się do osiągnięcia tych celów? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób zrównoważone inwestycje, które mają być częściowo zrealizowane 

w ramach produktu finansowego, nie wyrządzają poważnych szkód względem 

jakiegokolwiek celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób uwzględniono wskaźniki dotyczące niekorzystnych skutków dla czynników 

zrównoważonego rozwoju? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób zrównoważone inwestycje są zgodne z Wytycznymi OECD dla przedsiębiorstw 

wielonarodowych i Wytycznymi ONZ dotyczącymi biznesu i praw człowieka? Dodatkowe 

informacje: 

Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Wskaźniki 

zrównoważonego 

rozwoju stosuje się do 

pomiaru stopnia 

uwzględnienia aspektów 

środowiskowych lub 

społecznych 

promowanych w ramach 

produktu finansowego. 

Główne niekorzystne 

skutki to 

najpoważniejsze 

niekorzystne skutki 

decyzji inwestycyjnych 

dla czynników 

zrównoważonego 

rozwoju, takie jak 

kwestie środowiskowe, 

społeczne 

i pracownicze, kwestie 

dotyczące poszanowania 

praw człowieka oraz 

przeciwdziałania 

korupcji i przekupstwu. 
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Czy w ramach tego produktu finansowego bierze się pod uwagę główne niekorzystne skutki 

dla czynników zrównoważonego rozwoju? 

 X  Tak, Subfundusz uwzględnia Główne Niekorzystne Skutki (PAI) dla Czynników Zrównoważonego 

Rozwoju. Wskaźniki PAI są włączone jako część udokumentowanego procesu inwestycyjnego 

Subfunduszu. PAI są wbudowane w proces inwestycyjny Towarzystwa, poprzez kryteria ograniczeń 

i zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship). 

Więcej informacji na temat Wskaźników PAI dotyczących Czynników Zrównoważonego Rozwoju 

zostanie ujawnionych w raporcie rocznym. 

Nie 

Jaką strategię inwestycyjną stosuje się w ramach tego produktu finansowego? 

Aby osiągnąć promowane przez Subfundusz aspekty środowiskowe i społeczne, Subfundusz stosuje: 

- kryteria ograniczeń 

- podejście w zakresie integracji ESG 

- zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 

Kryteria ograniczeń 
Subfundusz ogranicza inwestycje w emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. 

Podejście w zakresie integracji ESG 

Subfundusz integruje informacje dotyczące czynników środowiskowych, społecznych i ładu 

korporacyjnego dla swoich inwestycji. Pierwszym krokiem w kierunku integracji ESG jest identyfikacja 

istotnych ryzyk i szans ESG. Po drugie, istotne ryzyka i szanse ESG są oceniane i wyrażane poprzez szereg 

ratingów ESG. Ostatni etap integracji ESG polega na włączeniu tej analizy ESG do analizy inwestycyjnej 

i wyboru papierów wartościowych emitentów. 

Zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 
Subfundusz w zakresie zaangażowania wykorzystuje inicjatywy zespołu Goldman Sachs Asset Management 
Global Stewardship Team. Zespół ten koncentruje się na proaktywnym, opartym na wynikach 
zaangażowaniu, starając się promować najlepsze praktyki. Inicjatywy w zakresie zaangażowania są stale 
weryfikowane, ulepszane i monitorowane, aby zapewnić uwzględnienie bieżących kwestii i ewoluujących 
poglądów na kluczowe tematy związane z aspektami środowiskowymi, społecznymi i ładem 
korporacyjnym. W celu ukierunkowania działań na rzecz zaangażowania, zespół Goldman Sachs Asset 
Management Global Stewardship Team stworzył ramy zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich 
(ang. stewardship), które odzwierciedlają priorytety tematyczne zespołu i ukierunkowuje działania 
związane z wykonywaniem prawa głosu i  zaangażowaniem. 

Jakie są wiążące elementy strategii inwestycyjnej stosowanej przy wyborze inwestycji 

dotyczące uwzględnienia każdego aspektu środowiskowego lub społecznego 

promowanego w ramach tego produktu finansowego? 

Elementy wiążące Subfundusz są wymienione poniżej: 

Subfundusz będzie wykluczał inwestycje w emitentów zaangażowanych w działalność obejmującą 
m.in. rozwój, produkcję, utrzymanie lub handel kontrowersyjną bronią, produkcję wyrobów
tytoniowych, wydobycie węgla energetycznego i/lub produkcję piasków roponośnych. Przestrzeganie 
zasad opiera się na wcześniej ustalonych progach przychodów i opiera się na danych podmiotów 
trzecich.  

Strategia 

inwestycyjna stanowi 

wytyczne dla decyzji 

inwestycyjnych na 

podstawie czynników, 

takich jak cele 

inwestycyjne i tolerancja 

ryzyka. 
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Jaki jest minimalny poziom zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji 

uwzględnionych przed zastosowaniem tej strategii inwestycyjnej? 

Nie dotyczy. - Przed zastosowaniem swojej strategii inwestycyjnej Subfundusz nie podjął 

zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji na minimalnym poziomie. 

 Jaką politykę stosuje się w odniesieniu do oceny dobrych praktyk w zakresie zarządzania 

stosowanych przez spółki, w które dokonano inwestycji? 

Subfundusz wykorzystuje własne podejście do identyfikacji i oceny podmiotów naruszających 

globalne normy i emitentów, którzy mogą być zaangażowani w złe praktyki zarządzania, 

w szczególności w odniesieniu do solidnych struktur zarządzania, relacji pracowniczych, 

wynagrodzenia pracowników i przestrzegania przepisów podatkowych. 

To podejście ma na celu identyfikację, przegląd, ocenę i monitorowanie spółek, które zostały 

wskazane przez zewnętrznych dostawców danych jako naruszające lub w inny sposób nieprzystające 

do zasad United Nation Global Compact (UNGC), Wytycznych OECD dla Przedsiębiorstw 

Wielonarodowych oraz Wytycznych ONZ dotyczących Biznesu i Praw Człowieka, a także spółek, które 

otrzymały wysokie oceny kontrowersji (w tym znaczące kontrowersje dotyczące zarządzania, 

poważne kontrowersje dotyczące praw pracowniczych i poważne kontrowersje dotyczące 

przestrzegania przepisów podatkowych). Po dokonaniu przeglądu tych zewnętrznych danych 

wejściowych, spółki, które zdaniem Towarzystwa pozostają w trwającym i poważnym naruszeniu 

i/lub są uważane za nieprzestrzegające dobrych praktyk w zakresie zarządzania i ocenionymi jako 

niepodejmujące wystarczających działań naprawczych, zostaną wykluczone z portfela Subfunduszu. 

Ta lista spółek będzie weryfikowana co pół roku. Towarzystwo może nie być w stanie łatwo 

sprzedać papierów wartościowych przeznaczonych do wyłączenia z portfela Subfunduszu przy 

każdym przeglądzie półrocznym (na przykład z powodu problemów z płynnością lub z innych 

przyczyn pozostających poza kontrolą Towarzystwa), jednakże będzie dążyć do jak najszybszego 

zbycia w sposób uporządkowany i w najlepszym interesie uczestników. 

Jaka jest planowana alokacja aktywów w przypadku tego produktu finansowego? 

Planowaną alokację aktywów Subfunduszu dostosowaną do aspektów środowiskowych i społecznych 

oraz innych przedstawia poniższa tabela. 

Planowana alokacja aktywów Subfunduszu zakłada, że 90% lokat Subfunduszu będzie zgodna z aspektami 

środowiskowymi/społecznymi. Szacuje się, że 10% lokat Subfunduszu kwalifikować się będzie do kategorii 

„inne” i nie będzie wykorzystywana do promowania aspektów środowiskowych/społecznych. Inwestycje te 

obejmują głównie środki pieniężne, ich ekwiwalenty, instrumenty pochodne wykorzystywane do celu 

sprawnego zarządzania portfelem oraz tytuły uczestnictwa UCI I UCITS, które nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych oraz nie mają celu zrównoważonego. 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania inwestycji w ramach Zrównoważonych Inwestycji. 

Alokacja aktywów 

ukazuje udział 

inwestycji 

w poszczególne 

aktywa. 

Dobre praktyki 

w zakresie 

zarządzania obejmują 

solidne struktury 

zarządzania, stosunki 

pracownicze, 

wynagrodzenia 

pracowników 

i przestrzeganie 

przepisów prawa 

podatkowego. 
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Działalność zgodna 

z systematyką jest 

wyrażona jako udział: 

- obrotu, który 

odzwierciedla udział 

przychodów 

z działalności 

ekologicznej spółek, 

w które dokonano 

inwestycji; 

- nakładów 

inwestycyjnych (CapEx), 

które ukazują zielone 

inwestycje dokonane 

przez spółki, w które 

dokonano inwestycji, 

np. w celu przejścia na 

zieloną gospodarkę; 

- wydatków 

operacyjnych (OpEx), 

które odzwierciedlają 

ekologiczną działalność 

operacyjną spółek, 

w które dokonano 

inwestycji. 

 W jaki sposób stosowanie instrumentów pochodnych przyczynia się do uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu 

finansowego? 

Nie dotyczy - Instrumenty pochodne nie są wykorzystywane do osiągnięcia aspektów środowiskowych 

lub społecznych promowanych przez Subfundusz. 

W jakim minimalnym stopniu zrównoważone inwestycje służące realizacji celu 

środowiskowego są dostosowane do unijnej systematyki dotyczącej 

zrównoważonego rozwoju? 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji służących realizacji 

celu środowiskowego zgodnych z Taksonomią UE. W związku z tym minimalny stopień to 0%. 

 Czy produkt finansowy inwestuje w działalność związaną z gazem ziemnym lub energią jądrową, 
która jest zgodna z Taksonomią UE 

1
?  

Tak 

W gaz ziemny   w energetykę jądrową 

Nie, 0% 

1 
Działalność związana z gazem ziemnym lub energią jądrową będzie zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju tylko wtedy, gdy przyczynia się do ograniczenia 

zmiany klimatu ("łagodzenie zmiany klimatu") i nie szkodzi znacząco żadnemu celowi unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju – zob. nota wyjaśniająca na lewym 
marginesie. Pełne kryteria dotyczące działalności gospodarczej związanej z gazem ziemnym i energią jądrową, która jest zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju, 
określono w rozporządzeniu delegowanym Komisji (UE) 2022/1214. 

X 

Inwestycje #1 zgodne z 
aspektami 

środowiskowymi 
/społecznymi 

90% 

#1B inne aspekty 
środowiskowe lub 

społeczne 
90% 

#2 Inne 
10% 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznym ” obejmuje inwestycje 

dokonane w ramach produktu finansowego w celu uwzględnienia aspektów 

środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu finansowego. 

Kategoria „#2 inne” obejmuje pozostałe inwestycje dokonane w ramach produktu 

finansowego, które nie są zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi ani nie 

kwalifikują się jako zrównoważone inwestycje. 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznymi ” obejmuje: 
– podkategorię „#1B inne aspekty środowiskowe lub społeczne ” obejmującą

inwestycje zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które nie kwalifikują 

się jako zrównoważone inwestycje. 
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0%

100%

0%

100%

Na dwóch wykresach poniżej przedstawiono na zielono minimalny odsetek inwestycji zgodnych z unijną 
systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju. Ponieważ brak jest odpowiednich metod umożliwiających 
określenie zgodności obligacji skarbowych* z systematyką, na pierwszym wykresie przedstawiono zgodność 
z systematyką w odniesieniu do wszystkich inwestycji w ramach produktu finansowego, w tym obligacji 
skarbowych, natomiast na drugim wykresie przedstawiono zgodność z systematyką wyłącznie w odniesieniu do 
inwestycji w ramach produktu finansowego innych niż obligacje skarbowe.

* Do celów niniejszych wykresów „obligacje skarbowe” obejmują całe zaangażowanie w dług państwowy
W związku z tym, że Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji 
zgodnych z Taksonomią UE, udział obligacji skarbowych w portfelu Subfunduszu nie będzie miał wpływu 
na udział zrównoważonych inwestycji zgodnych z Taksonomią UE uwzględniony na wykresie

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

1. Zgodność inwestycji z systematyką 
(w tym obligacje skarbowe*)

2. Zgodność inwestycji z systematyką
(z wyjątkiem obligacji skarbowych)*

Jaki jest minimalny udział inwestycji w działalność na rzecz przejścia 

i działalność wspomagającą? 
Minimalny udział  inwestycji w działalność na rzecz przejścia i działalność wspomagającą wynosi 

0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

środowiskowemu, które nie są zgodne z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju? 
Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. W związku z tym 

minimalny udział takich inwestycji to 0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

społecznemu? 
Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Które inwestycje uwzględniono w kategorii „#2 inne”, czemu służą takie inwestycje 

i czy w ich ramach zapewniono jakiekolwiek minimalne gwarancje środowiskowe lub 

społeczne? 
Inwestycje ujęte w pozycji „inne” mogą obejmować środki pieniężne wykorzystywane do celów 

płynnościowych, instrumenty pochodne do celów efektywnego zarządzania portfelem/celów 

inwestycyjnych i/lub inwestycje w instytucje wspólnego inwestowania (UCITS i UCI), które mogą być 

wykorzystane do osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu, ale nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych Subfunduszu, ani nie kwalifikują się jako Zrównoważone Inwestycje. 

Podany procent jest procentem planowanym, który może być utrzymywany w tych 

instrumentach, ale rzeczywisty procent może się różnić od czasu do czasu. 

Te instrumenty finansowe nie podlegają żadnym minimalnym zabezpieczeniom środowiskowym 
lub społecznym. 

Działalność 

wspomagająca 

bezpośrednio 

wspomaga inne rodzaje 

działalności we 

wnoszeniu istotnego 

wkładu w realizację celu 

środowiskowego. 

Działalność na rzecz 
przejścia jest to 
działalność, dla której 
alternatywne 
niskoemisyjne 
rozwiązania nie są 
jeszcze dostępne i która 
między innymi wytwarza 
emisje gazów 
cieplarnianych na 
poziomie 
odpowiadającym 
najlepszym wynikom. 
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Czy wyznaczono konkretny indeks jako wskaźnik referencyjny w celu ustalenia, czy ten 

produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wskaźnik referencyjny dostosowuje się na bieżąco do każdego aspektu 

środowiskowego lub społecznego promowanego w ramach tego produktu finansowego? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób zapewnia się ciągłe dostosowanie strategii inwestycyjnej do metody 

obliczania indeksu? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wyznaczony indeks różni się od odpowiedniego ogólnego indeksu 

rynkowego? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Gdzie można zapoznać się z metodą zastosowaną na potrzeby obliczenia wyznaczonego 

indeksu? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Gdzie w internecie można znaleźć więcej informacji na temat tego produktu? 

Więcej informacji dotyczących poszczególnych produktów można znaleźć na stronie internetowej 

www. gstfi.pl przechodząc do strony poświęconej produktom i/lub SFDR. 

Zastrzeżenie prawne 

Subfundusz do 100% swojego portfela inwestuje we wskazany w statucie subfundusz funduszu zagranicznego, który stosuje zasady 

wspólne dla grupy kapitałowej Towarzystwa w zakresie zrównoważonego inwestowania. Deklaracje w niniejszym materiale odnoszące 

się do Subfunduszu mają zastosowanie w przypadku subfunduszu będącego przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Wszelkie odniesienia 

w niniejszym materiale do Towarzystwa mają analogiczne znaczenie w przypadku podmiotu zarządzającego subfunduszem będącym 

przedmiotem inwestycji Subfunduszu.  

Ani Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ani żadna inna spółka w ramach jego struktury własnościowej, nie może 

być pociągnięta do odpowiedzialności wyłącznie na podstawie jakiegokolwiek oświadczenia zawartego wniniejszym Prospekcie 

Informacyjnym, które wprowadza w błąd, jest niedokładne lub niezgodne z odpowiednimi częściami prospektu informacyjnego 

funduszu. Niniejsza treść dotycząca ujawnienia przed przystąpieniem dokonaniem inwestycji w ramach subfunduszu jest poprawny na 

datę sporządzenia lub ostatniej aktualizacji Prospektu Informacyjnego.   
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referencyjne to 

indeksy stosowane do 
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produktu finansowego 
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Informacja ujawniana przed zawarciem umowy dla produktów finansowych, o których mowa w art. 9 ust. 1–4a 

rozporządzenia (UE) 2019/2088 i w art. 5 akapit pierwszy rozporządzenia (UE) 2020/852 

Nazwa produktu: 

Goldman Sachs Globalny Odpowiedzialnego 
Inwestowania 

Identyfikator podmiotu prawnego: 

2594000Q2DQZ16SH7R14 

Cel dotyczący zrównoważonych inwestycji 

Jakiemu celowi dotyczącemu zrównoważonych inwestycji służy niniejszy produkt finansowy? 

X  Tak Nie 

Będzie miał minimalny udział w 

zrównoważonych inwestycjach 

służących celowi 

środowiskowemu : 25% 

Promuje aspekty środowiskowe/społeczne i chociaż 

jego celem nie jest zrównoważona inwestycja, będzie 

miał minimalny udział  % w zrównoważonych 

inwestycjach 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

X w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi społecznemu. 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

społecznemu : 25% 

Promuje aspekty środowiskowe/społeczne, ale nie 

będzie mieć udziału w zrównoważonych inwestycjach 

Jakiemu celowi dotyczącemu zrównoważonych inwestycji służy niniejszy produkt finansowy? 

Subfundusz dąży do wywierania pozytywnego wpływu na środowisko i społeczeństwo poprzez 

inwestowanie w spółki, które zdaniem Towarzystwa stanowią zrównoważone inwestycje i które 

zapewniają rozwiązania sprzyjające zrównoważonemu rozwojowi w obszarze środowiska i społeczeństwa, 

dzięki swojemu dostosowaniu do kluczowych obszarów tematycznych związanych z rozwiązywaniem 

problemów środowiskowych i społecznych. Kluczowe obszary tematyczne (dostosowanie tematyczne) są 

reprezentowane przez spółki, które w opinii Towarzystwa dostarczają, inwestują lub pomagają tworzyć 

produkty, usługi lub technologie w obszarach obejmujących między innymi: 

• Dobrze prosperujące społeczności – w obszarach takich jak przystępne cenowo mieszkania,
włączenie cyfrowe, dostęp do czystej wody i urządzeń sanitarnych, dostęp do czystej energii.

• Wzmocnienie pozycji gospodarczej – w obszarach takich jak edukacja dostępna dla wszystkich,
równe szanse na rynku pracy, włączenie finansowe.

• Bezpieczne społeczeństwo – w obszarach takich jak ochrona i bezpieczeństwo danych,

Unijna systematyka 

dotycząca 

zrównoważonego rozwoju 

jest to system klasyfikacji 

określony 

w rozporządzeniu (UE) 

2020/852, 

ustanawiający wykaz 

zrównoważonej 

środowiskowo 

działalności 

gospodarczej. 

Rozporządzenie to nie 

zawiera wykazu 

zrównoważonej społecznie 

działalności gospodarczej. 

Zrównoważone inwestycje, 

które służą celowi 

środowiskowemu, mogą 

być zgodne lub niezgodne 

z systematyką. 

Zrównoważona 

inwestycja oznacza 

inwestycję w działalność 

gospodarczą, która 

przyczynia się do realizacji 

celu środowiskowego lub 

społecznego, o ile taka 

inwestycja nie wyrządza 

poważnych szkód 

względem żadnego celu 

środowiskowego lub 

społecznego, a spółki, 

w które dokonano 

inwestycji, stosują dobre 

praktyki w zakresie 

zarządzania. 
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bezpieczeństwo ludzi, odporność na zmiany klimatyczne, odpowiedzialne i działające 
w transparentny sposób instytucje. 

• Zdrowie i dobre samopoczucie – w obszarach takich jak bogata w składniki odżywcze żywność,
dostępna i innowacyjna opieka zdrowotna, aktywny tryb życia.

• Czysta energia – w obszarach takich jak energia słoneczna, energia wiatrowa, bioenergia,
magazynowanie energii, usługi sieciowe i sekwestracja dwutlenku węgla.

• Efektywność wykorzystania zasobów – w obszarach takich jak pojazdy elektryczne
i autonomiczne, zrównoważona produkcja, logistyka i inteligentne miasta.

• Zrównoważona konsumpcja – w obszarach takich jak rolnictwo, żywność, turystyka i moda.

• Gospodarka o obiegu zamkniętym – w obszarach takich jak recykling i ponowne wykorzystanie,
gospodarka odpadami oraz zastępowanie produktów jednorazowego użytku.

• Zrównoważona gospodarka wodna – w obszarach takich jak uzdatnianie wody, dystrybucja wody
i odsalanie.

Każda indywidualna inwestycja będzie musiała wykazać zgodność z co najmniej jednym z powyższych 

kluczowych obszarów tematycznych, stosownie do oceny Towarzystwa. Subfundusz będzie starał się na 

bieżąco dostosowywać swoje działania do tych obszarów tematycznych. 

Dostosowanie do kluczowych obszarów tematycznych podlega ogólnej ocenie przez Towarzystwo 

w momencie pierwszego zakupu i będzie obejmować ocenę proporcji przychodów emitenta pochodzących 

ze zrównoważonej działalności, jak również analizę dodatkowych wskaźników finansowych 

i niefinansowych, które znacząco przyczyniają się do rozwiązywania problemów środowiskowych 

i społecznych, takich jak między innymi wydatki kapitałowe, wartość wewnętrzna, wydatki na badania 

i rozwój, przyszły wzrost i strategia korporacyjna.  

Dostosowanie tematyczne  odnosi się do wyniku procesu stosowanego przez Towarzystwo do oceny 

pozytywnego wpływu emitenta na rozwiązywanie problemów społecznych i środowiskowych. Obszary 

istotne dla celów inwestycyjnych Subfunduszu są ustalane na podstawie oceny Towarzystwa w zakresie 

możliwości inwestycyjnych wynikających z ambicji globalnej społeczności, aby osiągnąć Cele 

Zrównoważonego Rozwoju ONZ.  

Ocena Towarzystwa może opierać się między innymi na informacjach ujawnianych przez spółkę, badaniach 

prowadzonych przez strony trzecie, bądź zaangażowania ze spółkami, albo na subiektywnych kryteriach, 

w tym własnych badaniach, oczekiwaniach lub opiniach Towarzystwa. 

Inwestycje Subfunduszu będą również oceniane pod kątem wskaźników oddziaływania na środowisko i/lub 

społeczeństwo, a Subfundusz będzie co roku raportował łączny wkład spółek należących do Subfunduszu 

w kluczowe wskaźniki efektywności pod względem oddziaływania na środowisko i społeczeństwo. 

Jeżeli Towarzystwo stwierdzi, że jakiekolwiek inwestycje Subfunduszu nie spełniają już jej kryteriów 

środowiskowych i/lub społecznych, wówczas podejmie odpowiednie działania zaradcze, które mogą 

obejmować (bez ograniczeń) zaangażowanie ze spółkami, w które dokonano inwestycji, zwiększony 

monitoring, wskazanie alternatywnych lub dodatkowych inwestycji i/lub wydanie dyspozycji dotyczących 

inwestycji danego Subfunduszu. 

Subfundusz promuje dobre standardy w obszarach ładu korporacyjnego, poszanowania praw człowieka 

i praw pracowników, ochrony środowiska oraz zapobiegania przekupstwu i korupcji. Subfundusz robi to 

poprzez ocenę tego, w jakim zakresie emitenci działają zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa 

i międzynarodowymi standardami, na przykład Wytycznymi OECD dla Przedsiębiorstw Wielonarodowych, 

Wytycznymi ONZ dotyczącymi Biznesu i Praw Człowieka oraz inicjatywą UN Global Compact. 

Towarzystwo może według własnego uznania okresowo aktualizować swój proces monitorowania, 

zmieniać rodzaje działalności wykluczone z inwestowania lub modyfikować progi mające zastosowanie do 

takiej działalności. 

Nie wyznaczono żadnego wzorca referencyjnego w celu osiągnięcia zrównoważonego celu inwestycyjnego 

Subfunduszu.
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Które wskaźniki zrównoważonego rozwoju stosuje się do pomiaru stopnia osiągnięcia celu 

dotyczącego zrównoważonych inwestycji, któremu służy ten produkt finansowy? 

Do pomiaru realizacji każdego ze zrównoważonych celów inwestycyjnych Subfunduszu stosuje się 

następujące wskaźniki zrównoważonego rozwoju: 

- Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na inwestycje wykluczone zgodnie z opisem wiążących 
elementów strategii inwestycyjnej Subfunduszu 

- Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na emitentów wykluczonych ze względu na naruszenia 
uznanych międzynarodowych standardów zgodnie z opisem zawartym w podejściu do oceny 

dobrego zarządzania. 
- Średni ważony wynik intensywności emisji dwutlenku węgla w stosunku do Indeksu/Benchmark’u 

- Procent spółek Subfunduszu wykazujących istotne uzgodnienie z co najmniej jednym kluczowym 
obszarem zgodnie z opisaną powyżej oceną Towarzystwa. 

- Łączny wkład spółek  Subfunduszu w kluczowe wskaźniki efektywności w zakresie oddziaływania na 
społeczeństwo; wskaźniki te mogą obejmować między innymi liczbę osób objętych oddziaływaniem, 
przedsiębiorców i MŚP, którzy skorzystali z pomocy, wyleczonych pacjentów, zaktywizowanych 
kobiet, zrealizowanych odpowiednich usługi, instytucji objętych oddziaływaniem itp. 

- Łączny wkład spółek Subfunduszu w kluczowe wskaźniki efektywności w zakresie oddziaływania na 
środowisko; wskaźniki te mogą obejmować między innymi zainstalowaną moc wytwarzania energii 
odnawialnej, wartość emisji CO2, której udało się uniknąć/zaoszczędzić w tonach (netto), 
zredukowaną ilość odpadów w tonach, ilość materiałów poddanych recyklingowi/uzdatnianiu 
w tonach, czy ilość zaoszczędzonej/oczyszczonej wody w litrach. 

- Procent spółek Subfunduszu, które osiągnęły próg przychodów ze zrównoważonej działalności 
wyznaczony przez Towarzystwo. 

 W jaki sposób zrównoważone inwestycje nie wyrządzają poważnych szkód względem 

jakiegokolwiek środowiskowego lub społecznego celu dotyczącego zrównoważonych 

inwestycji? 

Emitenci, którzy zostali sklasyfikowani jako przyczyniający się do inwestycji zrównoważonej, są 

również zobowiązani do spełnienia warunku niewyrządzania poważnej szkody (ang. do no significant 

harm „DNSH”) zawartego w regułach zrównoważonego inwestowania Towarzystwa. Każdy emitent, 

który nie spełnia testu DNSH, nie będzie się kwalifikował jako Zrównoważona Inwestycja. Próg 

ilościowy lub jakościowy dla poważnej szkody został ustalony przez Towarzystwo dla wszystkich 

14 obowiązkowych wskaźników odnoszących się do spółek, w których dokonano inwestycji, 

dotyczących głównych niekorzystnych skutków dla czynników zrównoważonego rozwoju („PAI”), 

określonych w regulacyjnych standardach technicznych uzupełniających SFDR. 

Dodatkowo wszyscy emitenci z bardzo poważną kontrowersją (rozumianą jako kontrowersyjne 

działanie lub zachowanie, które nie jest zgodne z opartymi na normach kryteriami odpowiedzialnego 

inwestowania Towarzystwa), są uznawani za wyrządzających znaczne niekorzystne skutki i wykluczani 

z możliwości zakwalifikowania ich jako Zrównoważonej Inwestycji. 

Subfundusz bierze pod uwagę główne niekorzystne skutki dla czynników zrównoważonego rozwoju 

w filarach środowiskowym i społecznym. PAI są uwzględniane poprzez zastosowanie zasady DNSH 

przedstawionej powyżej dla określenia Zrównoważonych Inwestycji, jak również jakościowo poprzez 

podejście inwestycyjne w odniesieniu do portfela Subfunduszu. 

W odniesieniu do uwzględniania PAI w ramach oceny DNSH emitenta, jak wskazano powyżej, ustalono 

własny ilościowy lub jakościowy próg dla niekorzystnych skutków dla wszystkich 14 obowiązkowych 

wskaźników PAI odnoszących się do spółek będących przedmiotem inwestycji. Są one oceniane przy 

użyciu informacji od zewnętrznego dostawcy danych. Te progi dla niekorzystnych skutków zostały 

ustalone w stosunku do każdego PAI w sposób względny lub bezwzględny, w zależności od oceny 

Towarzystwa dotyczącej inwestycji o najgorszych wynikach w odniesieniu do tych PAI. W przypadku 

braku danych dla poszczególnych PAI określono odpowiednią metrykę zastępczą. Jeśli zarówno PAI, 

jak i dane zastępcze PAI (w stosownych przypadkach) nie są dostępne i/lub nie mogą mieć 

zastosowania do ukończenia oceny DNSH w odniesieniu do emitenta, taki emitent jest zasadniczo 

wykluczany z możliwości zakwalifikowania go jako Zrównoważonej Inwestycji. 

Wskaźniki 

zrównoważonego 

rozwoju stosuje się do 

pomiaru stopnia 

osiągnięcia 

zrównoważonych celów, 

którym służy ten 

produkt finansowy. 

Główne niekorzystne 

skutki to 

najpoważniejsze 

niekorzystne skutki 

decyzji inwestycyjnych 

dla czynników 

zrównoważonego 

rozwoju, takich jak 

kwestie 

środowiskowe, 

społeczne 

i pracownicze, kwestie 

dotyczące 

poszanowania praw 

człowieka oraz 
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korupcji 
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W jaki sposób zrównoważone inwestycje są zgodne z Wytycznymi OECED dla przedsiębiorstw 

wielonarodowych i Wytycznymi ONZ dotyczącymi biznesu i praw człowieka? 

Subfundusz wykorzystuje własne podejście Towarzystwa do identyfikacji i oceny spółek, które, 

między innymi, nie są uważane za zgodne z globalnymi normami. Po dokonaniu tej oceny, wszystkie 

spółki, które zostaną uznane za naruszające te globalne normy (w tym Wytyczne OECD dla 

Przedsiębiorstw Wielonarodowych oraz Wytyczne ONZ dotyczące Biznesu i Praw Człowieka), są 

wyłączane z kwalifikacji jako Zrównoważona Inwestycja. 

Czy w ramach tego produktu finansowego bierze się pod uwagę główne niekorzystne skutki 

dla czynników zrównoważonego rozwoju? 

 X  Tak, Subfundusz uwzględnia Główne Niekorzystne Skutki (PAI) dla Czynników Zrównoważonego Rozwoju. 

W przypadku Zrównoważonych Inwestycji wskaźniki PAI są brane pod uwagę w ramach oceny DNSH, 

jak opisano w regułach zrównoważonego inwestowania Towarzystwa. Ponadto, Subfundusz uwzględnia 

wybór obowiązkowych i opcjonalnych wskaźników PAI w ramach udokumentowanego procesu 

inwestycyjnego Subfunduszu. Same PAI są wbudowane w proces inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

kryteria ograniczeń i zaangażowanie i wykonywanie z praw właścicielskich (ang. stewardship).  

Informacja o tym, w jaki sposób Subfundusz rozważył główne niekorzystne skutki dla czynników 

zrównoważonego rozwoju będzie dostępna w Raporcie rocznym Subfunduszu. 

Nie 

Jaką strategię inwestycyjną stosuje się w ramach tego produktu finansowego? 

Subfundusz stosuje: 

- kryteria ograniczeń 

- podejście w zakresie integracji ESG 

- zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 

- zasady zrównoważonego inwestowania 

- dostosowanie tematyczne 

Kryteria ograniczeń 

Subfundusz ogranicza inwestycje w emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania, zgodnie 

z opisem zawartym w wiążących elementach Subfunduszu. 

Ponadto Subfundusz stosuje dodatkowe ograniczenia w stosunku do emitentów prowadzących 

działalność w zakresie ropy naftowej i gazu ziemnego, linii lotniczych, górnictwa, alkoholu oraz ekspozycji 

na energię jądrową. 

Podejście w zakresie integracji ESG 

Z chwilą, gdy Towarzystwo ustali, że dana spółka spełnia kryteria ograniczeń Subfunduszu opisane w wiążących 

elementach, Towarzystwo przeprowadza dodatkową analizę czynników ładu korporacyjnego poszczególnych 

spółek oraz szeregu czynników środowiskowych i społecznych, które mogą różnić się w zależności od klasy 

aktywów, branż i strategii. Taka dodatkowa analiza jest przeprowadzona równolegle z tradycyjną podstawową, 

oddolną analizą finansową poszczególnych spółek, prowadzoną z wykorzystaniem tradycyjnych podstawowych 

wskaźników. Towarzystwo może podejmować aktywny dialog z zespołami kierownictwa danej spółki, aby 

uzyskać dodatkowe informacje przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych i wspierać najlepsze praktyki ładu 

korporacyjnego, korzystając z analizy podstawowej i analizy ESG. Subfundusz może inwestować w spółkę przed 

ukończeniem dodatkowej analizy lub bez 4zaangażowania z kierownictwem spółki. Przypadki, w których 

dodatkowa analiza może nie zostać ukończona przed inwestycją, obejmują między innymi IPO, transfery 

niepieniężne, działania korporacyjne i/lub niektóre udziały krótkoterminowe. Towarzystwo stosuje dynamiczny 

fundamentalny proces inwestycji, w którym uwzględnia się szeroki zakres czynników, przy czym żaden z nich nie 

jest determinujący. Identyfikacja ryzyka związanego z czynnikiem ESG niekoniecznie musi wykluczać dany papier 

wartościowy i/lub sektor, który w opinii Towarzystwa z innych względów jest odpowiedni. Znaczenie 

określonych tradycyjnych wskaźników fundamentalnych i wskaźników ESG dla podstawowego procesu 

inwestycyjnego różni się w zależności od klas aktywów, sektorów i strategii. 

Strategia 

inwestycyjna 

stanowi wytyczne 

dla decyzji 

inwestycyjnych na 

podstawie 

czynników, takich jak 

cele inwestycyjne 

i tolerancja ryzyka. 
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Zaangażowanie i wykonywanie  praw właścicielskich (ang. stewardship) 
Subfundusz w zakresie zaangażowania wykorzystuje inicjatywy zespołu Goldman Sachs Asset Management 

Global Stewardship Team. Zespół ten koncentruje się na proaktywnym, opartym na wynikach 

zaangażowaniu, starając się promować najlepsze praktyki. Inicjatywy w zakresie zaangażowania są stale 

weryfikowane, ulepszane i monitorowane, aby zapewnić uwzględnienie bieżących kwestii i ewoluujących 

poglądów na kluczowe tematy związane z aspektami środowiskowymi, społecznymi i ładem 

korporacyjnym. W celu ukierunkowania działań na rzecz zaangażowania, zespół Goldman Sachs Asset 

Management Global Stewardship Team stworzył ramy zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich 

(ang. stewardship), które odzwierciedlają priorytety tematyczne zespołu i ukierunkowują działania 

związane z wykonywaniem prawa głosu i  zaangażowaniem. 

Zasady zrównoważonego inwestowania 
Zrównoważone Inwestycje Subfunduszu spełniają definicję „Zrównoważonej Inwestycji” zgodnie z SFDR, 

która wymaga, aby emitenci 1. przyczyniali się do realizacji celu środowiskowego lub społecznego, 2. nie 

wyrządzali poważnej szkody oraz 3. stosowali dobre praktyki w zakresie zarządzania. Zasady 

zrównoważonego inwestowania prowadzą do binarnego wyniku: emitent albo będzie się kwalifikował 

jako całość jako Zrównoważona Inwestycja, albo wcale nie będzie się kwalifikował. Emitent może zostać 

zidentyfikowany jako przyczyniający się do realizacji celu środowiskowego lub społecznego w oparciu 

o 2 kategorie: 1. produkty (na podstawie działalności emitenta) oraz 2. operacje (sposób prowadzenia

działalności przez emitenta). 

Dostosowanie tematyczne 
Dostosowanie tematyczne odnosi się do wyniku procesu stosowanego przez Towarzystwo do oceny 

pozytywnego wpływu emitenta na rozwiązywanie problemów społecznych i środowiskowych. Obszary 

tematyczne istotne dla celów inwestycyjnych Subfunduszu są ustalane na podstawie oceny Towarzystwa 

w zakresie możliwości inwestycyjnych wynikających z ambicji globalnej społeczności, aby osiągnąć Cele 

Zrównoważonego Rozwoju ONZ. Towarzystwo dokonuje oceny proporcji przychodów emitenta ze 

zrównoważonej działalności, jak również bierze pod uwagę dodatkowe wskaźniki finansowe 

i niefinansowe, które w istotny sposób przyczyniają się do rozwiązywania problemów środowiskowych, 

takie jak między innymi nakłady inwestycyjne, wartość wewnętrzna, wydatki na badania i rozwój, przyszły 

wzrost i strategia korporacyjna. 

Poszczególne inwestycje będą musiały wykazać zgodność z jednym (lub większą liczbą) kluczowych 

obszarów tematycznych Subfunduszu, stosownie do oceny Towarzystwa. Subfundusz będzie starał się 

utrzymać dostosowanie do tych obszarów tematycznych i na bieżąco przestrzegać zasad ramowych dla 

zrównoważonych inwestycji. Wybrane inwestycje będą również oceniane pod kątem wskaźników 

oddziaływania, a Subfundusz będzie co roku raportował łączny wkład spółek posiadanych w ramach 

Subfunduszu w oddziaływanie na kluczowe wskaźniki efektywności. 

Jeżeli Towarzystwo stwierdzi, że jakiekolwiek inwestycje Subfunduszu nie spełniają już jej kryteriów 

środowiskowych i/lub społecznych, wówczas podejmie odpowiednie działania zaradcze, które mogą 

obejmować (bez ograniczeń) zaangażowanie ze spółkami, w które dokonano inwestycji, zwiększony 

monitoring, wskazanie alternatywnych lub dodatkowych inwestycji i/lub wydanie dyspozycji dotyczących 

inwestycji danego Subfunduszu. 

Jakie są wiążące elementy strategii inwestycyjnej stosowanej przy wyborze inwestycji na 

potrzeby osiągnięcia celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 

Subfundusz będzie wykluczał inwestycje w emitentów zaangażowanych w działania obejmujące m.in. 

kontrowersyjną broń (w tym broń nuklearną); wydobywanie i/lub wytwarzanie niektórych paliw 

kopalnych (w tym węgla energetycznego, piasków roponośnych, ropy i gazu wydobywanego na 

terenie Arktyki), tytoń, alkohol, rozrywkę przeznaczoną dla dorosłych, komercyjne zakłady karne, broń 

palną do użytku cywilnego, hazard. 

- Intensywność emisji dwutlenku węgla. Średnia ważona intensywność emisji dwutlenku węgla 

niższa niż Indeks/Benchmark. 

- Dostosowanie spółek, w które dokonano inwestycji, do kluczowych obszarów tematycznych 

związanych z rozwiązywaniem problemów społecznych, w tym między innymi, dobrze prosperujących 
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społeczności, wzmocnienia pozycji gospodarczej, bezpiecznego społeczeństwa, zdrowia i dobrego 

samopoczucia. 

- Dostosowanie spółek, w które dokonano inwestycji, do kluczowych obszarów związanych 

z rozwiązywaniem problemów środowiskowych, w tym między innymi czystej energii, efektywnego 

gospodarowania zasobami, zrównoważonej konsumpcji, gospodarki o obiegu zamkniętym 

i zrównoważonej gospodarki wodnej. 

- Łączny wkład spółek posiadanych w ramach Subfunduszu w kluczowe wskaźniki efektywności 

dotyczące oddziaływania na społeczeństwo i środowisko, zdefiniowane przez Towarzystwo. 

Jaką politykę stosuje się w odniesieniu do oceny dobrych praktyk w zakresie zarządzania 

stosowanych przez spółki, w które dokonano inwestycji? 

Subfundusz wykorzystuje własne podejście do identyfikacji i oceny podmiotów naruszających 

globalne normy i emitentów, którzy mogą być zaangażowani w złe praktyki zarządzania, 

w szczególności w odniesieniu do solidnych struktur zarządzania, relacji pracowniczych, 

wynagrodzenia pracowników i przestrzegania przepisów podatkowych. 

To autorskie podejście ma na celu identyfikację, przegląd, ocenę i monitorowanie spółek, które 

zostały zasygnalizowane przez zewnętrznych dostawców danych jako naruszające lub w inny sposób 

nieprzystające do zasad United Nation Global Compact (UNGC), Wytycznych OECD dla Przedsiębiorstw 

Wielonarodowych oraz Wytycznych ONZ dotyczących Biznesu i Praw Człowieka, a także spółek, które 

otrzymały wysokie noty za kontrowersje (w tym znaczące kontrowersje dotyczące zarządzania, 

poważne kontrowersje dotyczące praw pracowniczych i poważne kontrowersje dotyczące 

przestrzegania przepisów podatkowych). Po dokonaniu przeglądu tych zewnętrznych danych 

wejściowych, spółki które zdaniem Towarzystwa pozostają w trwającym i poważnym naruszeniu i/lub 

są uważane za nieprzestrzegające dobrych praktyk w zakresie zarządzania i ocenionymi jako 

niepodejmujące wystarczających działań naprawczych, zostaną wykluczone z portfela Subfunduszu. 

Ta lista spółek będzie weryfikowana co pół roku. Towarzystwo może nie być w stanie łatwo 

sprzedać papierów wartościowych przeznaczonych do wyłączenia z portfela Subfunduszu przy 

każdym przeglądzie półrocznym (na przykład z powodu problemów z płynnością lub z innych 

przyczyn pozostających poza kontrolą Towarzystwa), jednakże będzie dążyć do jak najszybszego 

zbycia ich w sposób uporządkowany i w najlepszym interesie uczestników. 

Dobre praktyki 

w zakresie 

zarządzania 

obejmują solidne 

struktury 

zarządzania, 

stosunki 

pracownicze, 

wynagrodzenia 

pracowników 

i przestrzeganie 

przepisów prawa 

podatkowego. 
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Działalność zgodna 

z systematyką jest 

wyrażona jako udział: 

Jaka jest alokacja aktywów oraz minimalny udział zrównoważonych inwestycji? 

Alokację aktywów Subfunduszu w odniesieniu do Zrównoważonych Inwestycji odzwierciedla poniższa 

tabela. 

Co najmniej 90% lokat Subfunduszu to inwestycje zrównoważone. Subfundusz nie zobowiązuje się do 

inwestowania w zrównoważone inwestycje, których cel jest zgodny z Taksonomią UE. Szacuje się, że 

maksymalnie 10% lokat Subfunduszu należy do kategorii "inne" i nie są inwestycjami zrównoważonymi. 

Inwestycje te dotyczą głównie środków pieniężnych i ich ekwiwalentów. Do tej kategorii mogą należeć 

również instrumenty pochodne wykorzystywane do celów zabezpieczenia oraz UCI i UCITS, które nie mają 

celu zrównoważonego inwestowania. 

W jaki sposób stosowanie instrumentów pochodnych przyczynia się do osiągnięcia danego 

celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 

Wykorzystanie instrumentów pochodnych ma na celu przede wszystkim zabezpieczenie ryzyka 

inwestycyjnego. Inwestycje nie wpływają na osiągnięcie celu w zakresie zrównoważonego 

inwestowania. 

W jakim minimalnym stopniu zrównoważone inwestycje służące realizacji celu 

środowiskowego są dostosowane do unijnej systematyki dotyczącej 

zrównoważonego rozwoju? 

Chociaż niniejszy Subfundusz zamierza dokonywać Zrównoważonych Inwestycji, nie uwzględnia 

on unijnych kryteriów dotyczących zrównoważonej środowiskowo działalności gospodarczej 

w rozumieniu Taksonomii UE i dlatego dostosowanie portfela Subfunduszu do Taksonomii UE 

wynosi 0%. Stanowisko to będzie jednak podlegało przeglądowi w miarę finalizowania 

podstawowych reguł i zwiększania się z czasem dostępności wiarygodnych danych. 

Jak wskazano powyżej, to, czy inwestycje dokonywane przez Subfundusz są Zrównoważonymi 

Inwestycjami, określa się poprzez odniesienie do zasad zrównoważonego inwestowania 

Towarzystwa w zakresie oceny wkładu inwestycji w realizację celów środowiskowych i/lub 

społecznych. Subfundusz nie jest ukierunkowany na jedną konkretną kategorię 

Zrównoważonych Inwestycji, ale zamiast tego ocenia wszystkie inwestycje dokonywane zgodnie 

z ogólną strategią inwestycyjną przy zastosowaniu tych zasad. 

Kategoria „#1 zrównoważone ” obejmuje zrównoważone inwestycje, które służą celom 

środowiskowym lub społecznym. 

Kategoria „#2 niezrównoważone ” obejmuje inwestycje, które nie kwalifikują się jako 

inwestycje zrównoważone. 

- obrotu, który 

odzwierciedla udział 

przychodów 

z działalności 

ekologicznej spółek, 

w które dokonano 

inwestycji; 

- nakładów 

inwestycyjnych (CapEx), 

które ukazują zielone 

inwestycje dokonane 

przez spółki, w które 

dokonano inwestycji, np. 

w celu przejścia na 

zieloną gospodarkę; 

- wydatków 

operacyjnych (OpEx), 

które odzwierciedlają 

ekologiczną działalność 

operacyjną spółek, 

w które dokonano 

inwestycji. 

Społeczne 

25% Inne 

#2 Niezrównoważ 

one 

10% 

Zgodne z 

systematyką 

Środowiskowe 

25% 

#1 Zrównoważone 

90% 

Inwestycje 

Alokacja aktywów 

ukazuje udział 

inwestycji 

w poszczególne 

aktywa. 
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 Czy produkt finansowy inwestuje w działalność związaną z gazem ziemnym lub energią 
jądrową, która jest zgodna z Taksonomią UE?  

Tak 

       W gaz ziemny    w energetykę jądrową 

Nie, 0% 

1 
Działalność związana z gazem ziemnym lub energią jądrową będzie zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju tylko wtedy, gdy przyczynia 

się do ograniczenia zmiany klimatu ("łagodzenie zmiany klimatu") i nie szkodzi znacząco żadnemu celowi unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju – 
zob. nota wyjaśniająca na lewym marginesie. Pełne kryteria dotyczące działalności gospodarczej związanej z gazem ziemnym i energią jądrową, która jest zgodna z 
unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju, określono w rozporządzeniu delegowanym Komisji (UE) 2022/1214. 

Jaki jest minimalny udział inwestycji w działalność na rzecz przejścia 

i działalność wspomagającą? 

Minimalny udział inwestycji w działalność na rzecz przejścia i działalność wspomagającą 

wynosi 0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

środowiskowemu, które nie są zgodne z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju? 

Subfundusz zobowiązuje się do minimum 25% zrównoważonych inwestycji służących celowi 

środowiskowemu. Inwestycje te mogłyby być zgodne z Taksonomią UE, ale Towarzystwo nie jest 

obecnie w stanie określić dokładnego udziału inwestycji bazowych Subfunduszu, które 

uwzględniałyby kryteria UE dotyczące zrównoważonej środowiskowo działalności gospodarczej. 

Pozycja ta jest jednak poddawana przeglądowi w miarę finalizowania podstawowych zasad 

i wzrostu dostępności wiarygodnych danych w czasie. 

 

 

0%

100%

0%

100%

Na dwóch wykresach poniżej przedstawiono na zielono minimalny odsetek inwestycji zgodnych z unijną 
systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju. Ponieważ brak jest odpowiednich metod umożliwiających 
określenie zgodności obligacji skarbowych* z systematyką, na pierwszym wykresie przedstawiono zgodność 
z systematyką w odniesieniu do wszystkich inwestycji w ramach produktu finansowego, w tym obligacji 
skarbowych, natomiast na drugim wykresie przedstawiono zgodność z systematyką wyłącznie w odniesieniu do 
inwestycji w ramach produktu finansowego innych niż obligacje skarbowe.

* Do celów niniejszych wykresów „obligacje skarbowe” obejmują całe zaangażowanie w dług państwowy
W związku z tym, że Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji 
zgodnych z Taksonomią UE, udział obligacji skarbowych w portfelu Subfunduszu nie będzie miał wpływu 
na udział zrównoważonych inwestycji zgodnych z Taksonomią UE uwzględniony na wykresie

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

1. Zgodność inwestycji z systematyką 
(w tym obligacje skarbowe*)

2. Zgodność inwestycji z systematyką
(z wyjątkiem obligacji skarbowych)*

to zrównoważone 

środowiskowo 

inwestycje, które nie 

uwzględniają kryteriów 

zrównoważonej 

środowiskowo 

działalności 

gospodarczej zgodnie 

z unijną systematyką 

dotyczącą 

zrównoważonego 

rozwoju. 

X 

Działalność 

wspomagająca 

bezpośrednio 

wspomaga inne 

rodzaje działalności 

we wnoszeniu 

istotnego wkładu 

w realizację celu 

środowiskowego. 

Działalność na 

rzecz przejścia jest to 

działalność, dla której 

alternatywne 

niskoemisyjne 

rozwiązania nie są 

jeszcze dostępne 

i która między innymi 

wytwarza emisje 

gazów cieplarnianych 

na poziomie 

odpowiadającym 

najlepszym wynikom. 
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Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

społecznemu? 

Minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi społecznemu wynosi 25% 

Które inwestycje uwzględniono w kategorii „#2 niezrównoważone”, czemu służą 

takie inwestycje i czy w ich ramach zapewniono jakiekolwiek minimalne gwarancje 

środowiskowe lub społeczne? 

Inwestycje zaliczane do „niezrównoważonych” obejmują środki pieniężne wykorzystywane do 

celów płynności, instrumenty pochodne wykorzystywane do zabezpieczenia.  

Podany procent jest procentem planowanym, który może być utrzymywany w tych 

instrumentach, ale rzeczywisty procent może się różnić od czasu do czasu. 

Inwestycje te nie podlegają żadnym minimalnym zabezpieczeniom środowiskowym lub 

społecznym.  

Czy wyznaczono konkretny indeks jako wskaźnik referencyjny do pomiaru stopnia osiągnięcia 

celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia dla realizacji zrównoważonego celu inwestycyjnego. 

W jaki sposób wskaźnik referencyjny uwzględnia czynniki zrównoważonego rozwoju, aby 

był on na bieżąco dostosowywany do danego celu dotyczącego zrównoważonych 

inwestycji? 

Nie dotyczy. - Subfundusz nie posiada określonego indeksu wyznaczonego jako punkt odniesienia dla 

realizacji zrównoważonego celu inwestycyjnego. 

W jaki sposób zapewnia się ciągłe dostosowanie strategii inwestycyjnej do metody 

obliczania indeksu? 

Nie dotyczy. - Subfundusz nie posiada określonego indeksu wyznaczonego jako punkt odniesienia dla 

realizacji zrównoważonego celu inwestycyjnego. 

W jaki sposób wyznaczony indeks różni się od odpowiedniego ogólnego indeksu 

rynkowego? 

Nie dotyczy. - Subfundusz nie posiada określonego indeksu wyznaczonego jako punkt odniesienia dla 

realizacji zrównoważonego celu inwestycyjnego. 

Gdzie można zapoznać się z metodą zastosowaną na potrzeby obliczenia wyznaczonego 

indeksu? 

Nie dotyczy. - Subfundusz nie posiada określonego indeksu wyznaczonego jako punkt odniesienia dla 

realizacji zrównoważonego celu inwestycyjnego. 

Referencyjne 

wskaźniki to indeksy 

stosowane do pomiaru 

stopnia, w jakim 

produkt finansowy 

przyczynia się do 

osiągnięcia celu 

dotyczącego 

zrównoważonych 

inwestycji. 

9 / 10 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.



/ 

Gdzie w internecie można znaleźć więcej informacji na temat tego produktu? 

Więcej informacji dotyczących poszczególnych produktów można znaleźć na stronie internetowej 

www.gstfi.pl przechodząc do strony poświęconej produktom i/lub SFDR. 

Zastrzeżenie prawne 

Subfundusz do 100% swojego portfela inwestuje we wskazany w statucie subfundusz funduszu zagranicznego, który stosuje zasady 

wspólne dla grupy kapitałowej Towarzystwa w zakresie zrównoważonego inwestowania. Deklaracje w niniejszym materiale odnoszące 

się do Subfunduszu mają zastosowanie w przypadku subfunduszu będącego przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Wszelkie odniesienia 

w niniejszym materiale do Towarzystwa mają analogiczne znaczenie w przypadku podmiotu zarządzającego subfunduszem będącym 

przedmiotem inwestycji Subfunduszu. 

Ani Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ani żadna inna spółka w ramach jego struktury własnościowej, 

nie może być pociągnięta do odpowiedzialności wyłącznie na podstawie jakiegokolwiek oświadczenia zawartego w niniejszym 

Prospekcie Informacyjnym, które wprowadza w błąd, jest niedokładne lub niezgodne z odpowiednimi częściami prospektu 

informacyjnego funduszu. Niniejsza treść dotycząca ujawnienia przed przystąpieniem dokonaniem inwestycji w ramach subfunduszu 

jest poprawny na datę sporządzenia lub ostatniej aktualizacji Prospektu Informacyjnego.  

7 marca 2024 r. 
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Informacja ujawniana przed zawarciem umowy dla produktów finansowych, o których mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a 

rozporządzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporządzenia (UE) 2020/852 

Nazwa produktu: 

Goldman Sachs Obligacji Rynków Wschodzących 
(Waluta Lokalna) 

Identyfikator podmiotu prawnego: 

259400TKVZGXAJ9WE671 

Aspekty środowiskowe lub społeczne 

Czy niniejszy produkt finansowy służy celowi dotyczącemu zrównoważonych inwestycji? 

Tak X Nie 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

środowiskowemu:  % 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

społecznemu:   % 

Promuje aspekty środowiskowe/społeczne i chociaż 

jego celem nie jest zrównoważona inwestycja, będzie 

miał minimalny udział 0% zrównoważonych 

inwestycjach 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi społecznemu 

X Promuje aspekty środowiskowe/społeczne, ale nie 

będzie mieć udziału w zrównoważonych inwestycjach 

Unijna systematyka 

dotycząca 

zrównoważonego rozwoju 

jest to system klasyfikacji 

określony 

w rozporządzeniu (UE) 

2020/852, 

ustanawiający wykaz 

zrównoważonej 

środowiskowo 

działalności 

gospodarczej. 

Rozporządzenie to nie 

zawiera wykazu 

zrównoważonej społecznie 

działalności gospodarczej. 

Zrównoważone inwestycje, 

które służą celowi 

środowiskowemu, mogą 

być zgodne lub niezgodne 

z systematyką. 

Zrównoważona 

inwestycja oznacza 

inwestycję w działalność 

gospodarczą, która 

przyczynia się do realizacji 

celu środowiskowego lub 

społecznego, o ile taka 

inwestycja nie wyrządza 

poważnych szkód 

względem żadnego celu 

środowiskowego lub 

społecznego, a spółki, 

w które dokonano 

inwestycji, stosują dobre 

praktyki w zakresie 

zarządzania. 

Wskaźniki 

zrównoważonego 

rozwoju stosuje się do 

pomiaru stopnia 

uwzględnienia 

aspektów 

środowiskowych lub 

społecznych 

promowanych 

w ramach produktu 

finansowego. 

Które aspekty środowiskowe lub społeczne są promowane przez ten produkt finansowy? 

Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne, opisane w art. 8 SFDR. 
W szczególności Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne poprzez: 

- Ograniczanie inwestycji w krajach objętych sankcjami embarga na broń nałożonego przez Radę 
Bezpieczeństwa ONZ oraz w krajach znajdujących się na globalnej liście organizacji nadzorującej 
pranie pieniędzy i finansowanie terroryzmu, Grupy Specjalnej ds. Przeciwdziałania Praniu 
Pieniędzy, które są objęte „Wezwaniem do działania”. 

 Które wskaźniki zrównoważonego rozwoju stosuje się do pomiaru stopnia 

uwzględnienia aspektów środowiskowych lub społecznych w ramach danego 

produktu finansowego? 

Następujące wskaźniki zrównoważonego rozwoju są wykorzystywane do pomiaru osiągnięcia 

każdej z cech środowiskowych lub społecznych promowanych przez Subfundusz: 

- Liczba emitentów, na których Rada Bezpieczeństwa ONZ nałożyła embargo na broń i którzy 

zostali objęci „Wezwaniem do działania” z listy Grupy Specjalnej ds. Przeciwdziałania Praniu 

Pieniędzy 

Nie wyznaczono żadnego wzorca referencyjnego dla osiągnięcia aspektów środowiskowych lub 

społecznych promowanych przez Subfundusz. 
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Unijna systematyka dotycząca zrównoważonego rozwoju określa zasadę „nie czyń poważnych szkód”, 

zgodnie z którą inwestycje zgodne z systematyką nie powinny wyrządzać poważnych szkód względem 

celów unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju, a towarzyszą jej konkretne kryteria 

unijne. 

Zasada „nie czyń poważnych szkód” stosowana jest wyłącznie w odniesieniu do tych inwestycji 

w ramach produktu finansowego, które uwzględniają unijne kryteria dotyczące zrównoważonej 

środowiskowo działalności gospodarczej. Inwestycje w ramach pozostałej części tego produktu 

finansowego nie uwzględniają unijnych kryteriów dotyczących zrównoważonej środowiskowo 

działalności gospodarczej. 

Wszelkie inne zrównoważone inwestycje nie mogą również wyrządzać poważnych szkód względem 

celów środowiskowych lub społecznych. 

Jakie są cele dotyczące zrównoważonych inwestycji, które mają być częściowo 

zrealizowane w ramach produktu finansowego, i w jaki sposób zrównoważona inwestycja 

przyczynia się do osiągnięcia tych celów? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

 W jaki sposób zrównoważone inwestycje, które mają być częściowo zrealizowane 

w ramach produktu finansowego, nie wyrządzają poważnych szkód względem 

jakiegokolwiek celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób uwzględniono wskaźniki dotyczące niekorzystnych skutków dla czynników 

zrównoważonego rozwoju? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób zrównoważone inwestycje są zgodne z Wytycznymi OECD dla przedsiębiorstw 

wielonarodowych i Wytycznymi ONZ dotyczącymi biznesu i praw człowieka? Dodatkowe 

informacje: 

Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Czy w ramach tego produktu finansowego bierze się pod uwagę główne niekorzystne skutki 

dla czynników zrównoważonego rozwoju? 

 X  Tak, Subfundusz uwzględnia Główne Niekorzystne Skutki (PAI) dla Czynników Zrównoważonego 

Rozwoju. Wskaźniki PAI są włączone jako część udokumentowanego procesu inwestycyjnego 

Subfunduszu. PAI są wbudowane w proces inwestycyjny Towarzystwa, poprzez kryteria ograniczeń 

i zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship). 

Więcej informacji na temat Wskaźników PAI dotyczących Czynników Zrównoważonego Rozwoju 

zostanie ujawnionych w raporcie rocznym. 

Nie 

Główne niekorzystne 

skutki to 

najpoważniejsze 

niekorzystne skutki 

decyzji inwestycyjnych 

dla czynników 

zrównoważonego 

rozwoju, takie jak 

kwestie środowiskowe, 

społeczne 

i pracownicze, kwestie 

dotyczące poszanowania 

praw człowieka oraz 

przeciwdziałania 

korupcji i przekupstwu. 
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Jaką strategię inwestycyjną stosuje się w ramach tego produktu finansowego? 

Aby osiągnąć promowane przez Subfundusz aspekty środowiskowe i społeczne, Subfundusz stosuje: 

-  kryteria ograniczeń 

-  podejście  w zakresie integracji ESG 

-  zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 

Kryteria ograniczeń 
Subfundusz ogranicza inwestycje w emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. 

W przypadku inwestycji państwowych Subfunduszu, które można przypisać do strategii inwestycyjnej, 

każdy kraj jest sprawdzany pod kątem tego, czy Rada Bezpieczeństwa ONZ nie nałożyła embarga na 

broń lub czy nie widnieje on jako „Wezwanie do działania” na liście Grupy Specjalnej ds. 

Przeciwdziałania Praniu Pieniędzy. Jeśli kraj pojawia się na którejś z tych list, to skutkuje to 

wykluczeniem z uniwersum inwestycji Subfunduszu. 

Podejście w zakresie integracji ESG 
Subfundusz integruje informacje dotyczące czynników środowiskowych, społecznych i ładu 

korporacyjnego dla swoich inwestycji. Pierwszym krokiem w kierunku integracji ESG jest identyfikacja 

istotnych ryzyk i szans ESG. Po drugie, istotne ryzyka i szanse ESG są oceniane i wyrażane poprzez szereg 

ratingów ESG. Ostatni etap integracji ESG polega na włączeniu tej analizy ESG do analizy inwestycyjnej 

i wyboru papierów wartościowych emitentów. 

W przypadku emitentów państwowych większość czynników ESG - od jakości i dostępności edukacji 

i opieki zdrowotnej po stabilność polityczną i źródła energii - jest zazwyczaj istotna dla wszystkich krajów 

na świecie. 

Zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 
Zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich to narzędzie wykorzystywane przez Towarzystwo do 

wpływania na emitentów w celu przyjęcia bardziej zrównoważonych zachowań i praktyk. Zaangażowanie 

z państwami w zakresie (potencjalnej) emisji obligacji jest prowadzone w celu lepszej oceny ryzyka 

i możliwości inwestycyjnych.  Towarzystwo w ramach tego Subfunduszu zamierza nawiązać współpracę 

z emitentami długu państwowego, którzy mają niski wskaźnik E-score, w celu zachęcenia państw do 

poprawy ich ogólnej efektywności środowiskowej oraz zachęcenia do szerszego ujawniania wskaźników 

związanych z klimatem. 

Jakie są wiążące elementy strategii inwestycyjnej stosowanej przy wyborze inwestycji 

dotyczące uwzględnienia każdego aspektu środowiskowego lub społecznego 

promowanego w ramach tego produktu finansowego? 

Elementy wiążące Subfundusz są wymienione poniżej: 

Subfundusz nie będzie inwestował w żadne kraje objęte sankcjami embarga na broń nałożonymi 

przez Radę Bezpieczeństwa Organizacji Narodów Zjednoczonych oraz kraje znajdujące się na globalnej 

liście organizacji nadzorującej pranie pieniędzy i finansowanie terroryzmu, Grupy Specjalnej 

ds. Przeciwdziałania Praniu Pieniędzy, które są objęte „Wezwaniem do działania”. 

Jaki jest minimalny poziom zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji 

uwzględnionych przed zastosowaniem tej strategii inwestycyjnej? 

Nie dotyczy. - Przed zastosowaniem swojej strategii inwestycyjnej Subfundusz nie podjął 

zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji na minimalnym poziomie. 

 Jaką politykę stosuje się w odniesieniu do oceny dobrych praktyk w zakresie zarządzania 

stosowanych przez spółki, w które dokonano inwestycji? 

Nie dotyczy. - Subfundusz inwestuje w państwa w celu osiągnięcia promowanych cech 

środowiskowych i społecznych. 

Strategia 

inwestycyjna stanowi 

wytyczne dla decyzji 

inwestycyjnych na 

podstawie czynników, 

takich jak cele 

inwestycyjne i tolerancja 

ryzyka. 

Dobre praktyki w 

zakresie 

zarządzania obejmują 

solidne struktury 

zarządzania, stosunki 

pracownicze, 

wynagrodzenia 

pracowników 

i przestrzeganie 

przepisów prawa 

podatkowego. 
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Działalność zgodna 

z systematyką jest 

wyrażona jako udział: 

- obrotu, który 

odzwierciedla udział 

przychodów z działalności 

ekologicznej spółek, 

w które dokonano 

inwestycji; 

- nakładów 

inwestycyjnych (CapEx), 

które ukazują zielone 

inwestycje dokonane przez 

spółki, w które dokonano 

inwestycji, np. w celu 

przejścia na zieloną 

gospodarkę; 

- wydatków 

operacyjnych (OpEx), 

które odzwierciedlają  

ekologiczną działalność 

operacyjną spółek, 

w które dokonano 

inwestycji. 

Jaka jest planowana alokacja aktywów w przypadku tego produktu finansowego? 

Planowaną alokację aktywów Subfunduszu dostosowaną do aspektów środowiskowych i społecznych 

oraz innych przedstawia poniższa tabela. 

Planowana alokacja aktywów Subfunduszu zakłada, że 95% lokat Subfunduszu będzie zgodna z aspektami 

środowiskowymi/społecznymi. Szacuje się, że 5% lokat Subfunduszu kwalifikować się będzie do kategorii 

„inne” i nie będzie wykorzystywana do promowania aspektów środowiskowych/społecznych. Inwestycje te 

obejmują głównie środki pieniężne, ich ekwiwalenty, instrumenty pochodne wykorzystywane do celu 

sprawnego zarządzania portfelem oraz tytuły uczestnictwa UCI I UCITS, które nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych oraz nie mają celu zrównoważonego. 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania inwestycji w ramach Zrównoważonych Inwestycji. 

 W jaki sposób stosowanie instrumentów pochodnych przyczynia się do uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu 

finansowego? 

Nie dotyczy - Instrumenty pochodne nie są wykorzystywane do osiągnięcia aspektów środowiskowych 

lub społecznych promowanych przez Subfundusz. 

W jakim minimalnym stopniu zrównoważone inwestycje służące realizacji celu 

środowiskowego są dostosowane do unijnej systematyki dotyczącej 

zrównoważonego rozwoju? 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji służących realizacji 

celu środowiskowego zgodnych z Taksonomią UE. W związku z tym minimalny stopień to 0%. 

 Czy produkt finansowy inwestuje w działalność związaną z gazem ziemnym lub energią 
jądrową, która jest zgodna z Taksonomią UE 

1
?  

Alokacja aktywów 

ukazuje udział 

inwestycji 

w poszczególne 

aktywa. 

Inwestycje #1 zgodne z 
aspektami 

środowiskowymi 
/społecznymi 

95% 

#1B inne aspekty 
środowiskowe lub 

społeczne 
95% 

#2 Inne 
5% 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznym ” obejmuje inwestycje 

dokonane w ramach produktu finansowego w celu uwzględnienia aspektów 

środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu finansowego. 

Kategoria „#2 inne” obejmuje pozostałe inwestycje dokonane w ramach produktu 

finansowego, które nie są zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi ani nie 

kwalifikują się jako zrównoważone inwestycje. 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznymi ” obejmuje: 
– podkategorię „#1B inne aspekty środowiskowe lub społeczne ” obejmującą inwestycje
zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które nie kwalifikują się jako 
zrównoważone inwestycje. 

Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
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Tak 

W gaz ziemny   w energetykę jądrową 

Nie, 0% 

1 
Działalność związana z gazem ziemnym lub energią jądrową będzie zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego 

rozwoju tylko wtedy, gdy przyczynia się do ograniczenia zmiany klimatu ("łagodzenie zmiany klimatu") i nie szkodzi znacząco 
żadnemu celowi unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju – zob. nota wyjaśniająca na lewym marginesie. Pełne 
kryteria dotyczące działalności gospodarczej związanej z gazem ziemnym i energią jądrową, która jest zgodna z unijną systematyką 
dotyczącą zrównoważonego rozwoju, określono w rozporządzeniu delegowanym Komisji (UE) 2022/1214. 

 

 

0%

100%

0%

100%

Na dwóch wykresach poniżej przedstawiono na zielono minimalny odsetek inwestycji zgodnych z unijną 
systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju. Ponieważ brak jest odpowiednich metod umożliwiających 
określenie zgodności obligacji skarbowych* z systematyką, na pierwszym wykresie przedstawiono zgodność 
z systematyką w odniesieniu do wszystkich inwestycji w ramach produktu finansowego, w tym obligacji 
skarbowych, natomiast na drugim wykresie przedstawiono zgodność z systematyką wyłącznie w odniesieniu do 
inwestycji w ramach produktu finansowego innych niż obligacje skarbowe.

* Do celów niniejszych wykresów „obligacje skarbowe” obejmują całe zaangażowanie w dług państwowy
W związku z tym, że Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji 
zgodnych z Taksonomią UE, udział obligacji skarbowych w portfelu Subfunduszu nie będzie miał wpływu 
na udział zrównoważonych inwestycji zgodnych z Taksonomią UE uwzględniony na wykresie

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

1. Zgodność inwestycji z systematyką 
(w tym obligacje skarbowe*)

2. Zgodność inwestycji z systematyką
(z wyjątkiem obligacji skarbowych)*

Jaki jest minimalny udział inwestycji w działalność na rzecz przejścia 

i działalność wspomagającą? 
Minimalny udział  inwestycji w działalność na rzecz przejścia i działalność wspomagającą 

wynosi 0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

środowiskowemu, które nie są zgodne z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju? 
 Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. W związku z tym 

minimalny udział takich inwestycji to 0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

społecznemu? 

Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Które inwestycje uwzględniono w kategorii „#2 inne”, czemu służą takie inwestycje 

i czy w ich ramach zapewniono jakiekolwiek minimalne gwarancje środowiskowe lub 

społeczne? 
Inwestycje ujęte w pozycji „inne” mogą obejmować środki pieniężne wykorzystywane do celów 

płynnościowych, instrumenty pochodne do celów efektywnego zarządzania portfelem/celów 

inwestycyjnych i/lub inwestycje w instytucje wspólnego inwestowania (UCITS i UCI), które mogą 

być wykorzystane do osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu, ale nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych Subfunduszu, ani nie kwalifikują się jako Zrównoważone 

Inwestycje. 

Działalność 

wspomagająca 

bezpośrednio 

wspomaga inne rodzaje 

działalności we 

wnoszeniu istotnego 

wkładu w realizację celu 

środowiskowego. 

Działalność na rzecz 

przejścia jest to 

działalność, dla której 

alternatywne 

niskoemisyjne 

rozwiązania nie są 

jeszcze dostępne i która 

między innymi wytwarza 

emisje gazów 

cieplarnianych na 

poziomie 

odpowiadającym 

najlepszym wynikom. 

X 
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Podany procent jest procentem planowanym, który może być utrzymywany w tych 

instrumentach, ale rzeczywisty procent może się różnić od czasu do czasu. 

Te instrumenty finansowe nie podlegają żadnym minimalnym zabezpieczeniom środowiskowym 

lub społecznym. 

Czy wyznaczono konkretny indeks jako wskaźnik referencyjny w celu ustalenia, czy ten 

produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje? 

Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wskaźnik referencyjny dostosowuje się na bieżąco do każdego aspektu 

środowiskowego lub społecznego promowanego w ramach tego produktu finansowego? 

Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób zapewnia się ciągłe dostosowanie strategii inwestycyjnej do metody 

obliczania indeksu? 

Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wyznaczony indeks różni się od odpowiedniego ogólnego indeksu 

rynkowego? 

Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Gdzie można zapoznać się z metodą zastosowaną na potrzeby obliczenia wyznaczonego 

indeksu? 

Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Wskaźniki 

referencyjne to 

indeksy stosowane do 

pomiaru, czy w ramach 

produktu finansowego 

uwzględnia się aspekty 

środowiskowe lub 

społeczne promowane 

przez ten produkt. 

Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
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Gdzie w internecie można znaleźć więcej informacji na temat tego produktu? 

Więcej informacji dotyczących poszczególnych produktów można znaleźć na stronie internetowej 

www.gstfi.pl przechodząc do strony poświęconej produktom i/lub SFDR. 

Zastrzeżenie prawne 

Subfundusz do 100% swojego portfela inwestuje we wskazany w statucie subfundusz funduszu zagranicznego, który stosuje zasady 

wspólne dla grupy kapitałowej Towarzystwa w zakresie zrównoważonego inwestowania. Deklaracje w niniejszym materiale odnoszące 

się do Subfunduszu mają zastosowanie w przypadku subfunduszu będącego przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Wszelkie odniesienia 

w niniejszym materiale do Towarzystwa mają analogiczne znaczenie w przypadku podmiotu zarządzającego subfunduszem będącym 

przedmiotem inwestycji Subfunduszu. 

Ani Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ani żadna inna spółka w ramach jego struktury własnościowej, 

nie może być pociągnięta do odpowiedzialności wyłącznie na podstawie jakiegokolwiek oświadczenia zawartego w niniejszym 

Prospekcie Informacyjnym, które wprowadza w błąd, jest niedokładne lub niezgodne z odpowiednimi częściami prospektu 

informacyjnego funduszu. Niniejsza treść dotycząca ujawnienia przed przystąpieniem dokonaniem inwestycji w ramach subfunduszu 

jest poprawny na datę sporządzenia lub ostatniej aktualizacji Prospektu Informacyjnego.  

7 marca 2024 r. 
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Informacja ujawniana przed zawarciem umowy dla produktów finansowych, o których mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a 

rozporządzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporządzenia (UE) 2020/852 

Nazwa produktu: 

Goldman Sachs Spółek Dywidendowych Rynków 
Wschodzących 

Identyfikator podmiotu prawnego: 

259400X5741JMDMZ1766 

Aspekty środowiskowe lub społeczne 

Czy niniejszy produkt finansowy służy celowi dotyczącemu zrównoważonych inwestycji? 

Tak X Nie 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

środowiskowemu:  % 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

społecznemu:   % 

Promuje aspekty środowiskowe/społeczne i chociaż 

jego celem nie jest zrównoważona inwestycja, będzie 

miał minimalny udział ___% zrównoważonych 

inwestycjach 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi społecznemu 

X Promuje aspekty środowiskowe/społeczne, ale nie 

będzie mieć udziału w zrównoważonych inwestycjach 

Unijna systematyka 

dotycząca 

zrównoważonego rozwoju 

jest to system klasyfikacji 

określony 

w rozporządzeniu (UE) 

2020/852, 

ustanawiający wykaz 

zrównoważonej 

środowiskowo 

działalności 

gospodarczej. 

Rozporządzenie to nie 

zawiera wykazu 

zrównoważonej społecznie 

działalności gospodarczej. 

Zrównoważone inwestycje, 

które służą celowi 

środowiskowemu, mogą 

być zgodne lub niezgodne 

z systematyką. 

Zrównoważona 

inwestycja oznacza 

inwestycję w działalność 

gospodarczą, która 

przyczynia się do realizacji 

celu środowiskowego lub 

społecznego, o ile taka 

inwestycja nie wyrządza 

poważnych szkód 

względem żadnego celu 

środowiskowego lub 

społecznego, a spółki, 

w które dokonano 

inwestycji, stosują dobre 

praktyki w zakresie 

zarządzania. 

Które aspekty środowiskowe lub społeczne są promowane przez ten produkt finansowy? 

Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne, opisane w art. 8 SFDR. 
W szczególności Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne poprzez: 

- Ograniczanie emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. Odbywa się  to poprzez 
ograniczenie  inwestycji związanych z rozwojem, produkcją, utrzymaniem lub handlem 
kontrowersyjną bronią, produkcją wyrobów tytoniowych, wydobyciem węgla energetycznego 
i/lub wydobyciem piasków roponośnych. 

- Przestrzeganie zasad w zakresie dobrego zarządzania, przestrzegania praw człowieka i praw 
pracowniczych, ochrony środowiska oraz zapobiegania łapówkarstwu i korupcji. Subfundusz 
czyni to poprzez ocenę stopnia, w jakim emitenci działają zgodnie z odpowiednimi przepisami 
prawa i uznanymi międzynarodowymi standardami, na przykład: Wytyczne OECD dla 
Przedsiębiorstw Wielonarodowych, Wytyczne ONZ dotyczące Biznesu i Praw Człowieka oraz UN 
Global Compact. 

Nie wyznaczono żadnego wzorca referencyjnego dla celu osiągnięcia aspektów środowiskowych lub 

społecznych promowanych przez Subfundusz. 

Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.



2 / 7 

Unijna systematyka dotycząca zrównoważonego rozwoju określa zasadę „nie czyń poważnych szkód”, 

zgodnie z którą inwestycje zgodne z systematyką nie powinny wyrządzać poważnych szkód względem 

celów unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju, a towarzyszą jej konkretne kryteria 

unijne. 

Zasada „nie czyń poważnych szkód” stosowana jest wyłącznie w odniesieniu do tych inwestycji 

w ramach produktu finansowego, które uwzględniają unijne kryteria dotyczące zrównoważonej 

środowiskowo działalności  gospodarczej. Inwestycje w ramach pozostałej części tego produktu 

finansowego nie uwzględniają unijnych kryteriów dotyczących zrównoważonej środowiskowo 

działalności gospodarczej. 

Wszelkie inne zrównoważone inwestycje nie mogą również wyrządzać poważnych szkód względem 

celów środowiskowych lub społecznych. 

Które wskaźniki zrównoważonego rozwoju stosuje się do pomiaru stopnia uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych w ramach danego produktu finansowego? 
 

Następujące wskaźniki zrównoważonego rozwoju są wykorzystywane do pomiaru osiągnięcia każdej 

z cech środowiskowych lub społecznych promowanych przez Subfundusz: 

- Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na inwestycje wykluczone zgodnie z wiążącymi 
elementami strategii inwestycyjnej Subfunduszu 

- Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na emitentów wykluczonych ze względu na naruszenia 
uznanych międzynarodowych standardów zgodnie ze stosowanym podejściem do oceny 
dobrych praktyk w zakresie zarządzania 

Jakie są cele dotyczące zrównoważonych inwestycji, które mają być częściowo 

zrealizowane w ramach produktu finansowego, i w jaki sposób zrównoważona inwestycja 

przyczynia się do osiągnięcia tych celów? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

 W jaki sposób zrównoważone inwestycje, które mają być częściowo zrealizowane 

w ramach produktu finansowego, nie wyrządzają poważnych szkód względem 

jakiegokolwiek celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób uwzględniono wskaźniki dotyczące niekorzystnych skutków dla czynników 

zrównoważonego rozwoju? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób zrównoważone inwestycje są zgodne z Wytycznymi OECD dla przedsiębiorstw 

wielonarodowych i Wytycznymi ONZ dotyczącymi biznesu i praw człowieka? Dodatkowe 

informacje: 

Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Wskaźniki 

zrównoważonego 

rozwoju stosuje się do 

pomiaru stopnia 

uwzględnienia aspektów 

środowiskowych lub 

społecznych 

promowanych w ramach 

produktu finansowego. 

Główne niekorzystne 

skutki to 

najpoważniejsze 

niekorzystne skutki 

decyzji inwestycyjnych 

dla czynników 

zrównoważonego 

rozwoju, takie jak 

kwestie środowiskowe, 

społeczne 

i pracownicze, kwestie 

dotyczące poszanowania 

praw człowieka oraz 

przeciwdziałania 

korupcji i przekupstwu. 
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Czy w ramach tego produktu finansowego bierze się pod uwagę główne niekorzystne skutki 

dla czynników zrównoważonego rozwoju? 

 X  Tak, Subfundusz uwzględnia Główne Niekorzystne Skutki (PAI) dla Czynników Zrównoważonego 

Rozwoju. Wskaźniki PAI są brane pod uwagę w sposób jakościowy poprzez zastosowanie 

przedstawionych poniżej wiążących elementów strategii inwestycyjnej. Na zasadzie niewiążącej PAI 

są również uwzględniane poprzez zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich 

(ang. stewardship) na poziomie całej firmy oraz konkretnego zespołu inwestycyjnego.  

Więcej informacji na temat Wskaźników PAI dotyczących Czynników Zrównoważonego Rozwoju 

zostanie ujawnionych w raporcie rocznym. 

Nie 

Jaką strategię inwestycyjną stosuje się w ramach tego produktu finansowego? 

Subfundusz ogranicza inwestycje w emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. 

Menedżer inwestycyjny przeprowadza dodatkową analizę czynników ładu korporacyjnego poszczególnych 

spółek oraz szeregu czynników środowiskowych i społecznych, które mogą się różnić w zależności od klas 

aktywów, sektorów i strategii. Ta dodatkowa analiza będzie przeprowadzana równolegle z tradycyjną 

fundamentalną analizą finansową poszczególnych spółek wykorzystującą tradycyjne wskaźniki 

fundamentalne. Menedżer inwestycyjny może angażować się w aktywny dialog z kierownictwem spółek, 

aby przekazywać dalsze informacje na temat podejmowania decyzji inwestycyjnych i wspierać najlepsze 

praktyki ładu korporacyjnego z wykorzystaniem analizy fundamentalnej i ESG. Subfundusz może 

inwestować w spółkę przed zakończeniem analizy uzupełniającej lub bez angażowania kierownictwa 

spółki. Przypadki, w których dodatkowa analiza może nie zostać ukończona przed inwestycją, obejmują 

między innymi IPO, transfery niepieniężne, działania korporacyjne i/lub niektóre inwestycje 

krótkoterminowe. Zarządzający stosuje dynamiczny fundamentalny proces inwestycyjny, w którym bierze 

się pod uwagę szeroki zakres czynników i żaden z nich nie jest determinujący. Identyfikacja ryzyka 

związanego z czynnikiem ESG niekoniecznie wyklucza konkretny papier wartościowy lub sektor, który 

w opinii Zarządzającego Inwestycjami jest odpowiedni do inwestowania z innych względów. Znaczenie 

określonych tradycyjnych czynników fundamentalnych i czynników ESG w fundamentalnym procesie 

inwestycyjnym różni się w zależności od klas aktywów, sektorów i strategii. 

Zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 

Subfundusz w zakresie zaangażowania wykorzystuje inicjatywy zespołu Goldman Sachs Asset 
Management Global Stewardship Team. Zespół ten koncentruje się na proaktywnym, opartym na 
wynikach zaangażowaniu, starając się promować najlepsze praktyki. Inicjatywy w zakresie zaangażowania 
są stale weryfikowane, ulepszane i monitorowane, aby zapewnić uwzględnienie bieżących kwestii 
i ewoluujących poglądów na kluczowe tematy związane z aspektami środowiskowymi, społecznymi 
i ładem korporacyjnym. W celu ukierunkowania działań na rzecz zaangażowania, zespół Goldman Sachs 
Asset Management Global Stewardship Team stworzył ramy zaangażowania i wykonywania praw 
właścicielskich (ang. stewardship), która odzwierciedla priorytety tematyczne zespołu i ukierunkowuje 
działania związane z wykonywaniem prawa głosu i  zaangażowaniem. 

 Jakie są wiążące elementy strategii inwestycyjnej stosowanej przy wyborze inwestycji 

dotyczące uwzględnienia każdego aspektu środowiskowego lub społecznego promowanego 

w ramach tego produktu finansowego? 

Elementy wiążące Subfundusz są wymienione poniżej: 

Subfundusz będzie wykluczał inwestycje w emitentów zaangażowanych w działalność obejmującą m.in. 
rozwój, produkcję, utrzymanie lub handel kontrowersyjną bronią, produkcję wyrobów tytoniowych, 
wydobycie węgla energetycznego i/lub produkcję piasków roponośnych. Przestrzeganie zasad opiera się 
na wcześniej ustalonych progach przychodów i opiera się na danych podmiotów trzecich. 

Strategia 

inwestycyjna stanowi 

wytyczne dla decyzji 

inwestycyjnych na 

podstawie czynników, 

takich jak cele 

inwestycyjne i tolerancja 

ryzyka. 
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Jaki jest minimalny poziom zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji uwzględnionych 

przed zastosowaniem tej strategii inwestycyjnej? 

Nie dotyczy. - Przed zastosowaniem swojej strategii inwestycyjnej Subfundusz nie podjął zobowiązania do 
ograniczenia zakresu inwestycji na minimalnym poziomie. 

 Jaką politykę stosuje się w odniesieniu do oceny dobrych praktyk w zakresie zarządzania 

stosowanych przez spółki, w które dokonano inwestycji? 
 

Subfundusz wykorzystuje własne podejście do identyfikacji i oceny podmiotów naruszających globalne 
normy i emitentów, którzy mogą być zaangażowani w złe praktyki zarządzania, w szczególności 
w odniesieniu do solidnych struktur zarządzania, relacji pracowniczych, wynagrodzenia pracowników 
i przestrzegania przepisów podatkowych. 

 
To podejście ma na celu identyfikację, przegląd, ocenę i monitorowanie spółek, które zostały wskazane 
przez zewnętrznych dostawców danych jako naruszające lub w inny sposób nieprzystające do zasad 
United Nation Global Compact (UNGC), Wytycznych OECD dla Przedsiębiorstw Wielonarodowych oraz 
Wytycznych ONZ dotyczących Biznesu i Praw Człowieka, a także spółek, które otrzymały wysokie oceny 
kontrowersji (w tym znaczące kontrowersje dotyczące zarządzania, poważne kontrowersje dotyczące 
praw pracowniczych i poważne kontrowersje dotyczące przestrzegania przepisów podatkowych). Po 
dokonaniu przeglądu tych zewnętrznych danych wejściowych, spółki, które zdaniem Towarzystwa 
pozostają w trwającym i poważnym naruszeniu i/lub są uważane za nieprzestrzegające dobrych praktyk 
w zakresie zarządzania i ocenionymi jako niepodejmujące wystarczających działań naprawczych, zostaną 
wykluczone z portfela Subfunduszu. Ta lista spółek będzie weryfikowana co pół roku. Towarzystwo 
może nie być w stanie łatwo sprzedać papierów wartościowych przeznaczonych do wyłączenia 
z portfela Subfunduszu przy każdym przeglądzie półrocznym (na przykład z powodu problemów 
z płynnością lub z innych przyczyn pozostających poza kontrolą Towarzystwa), jednakże będzie dążyć do 
jak najszybszego zbycia w sposób uporządkowany i w najlepszym interesie uczestników.  

Jaka jest planowana alokacja aktywów w przypadku tego produktu finansowego? 

Planowaną alokację aktywów Subfunduszu dostosowaną do aspektów środowiskowych i społecznych 

oraz innych przedstawia poniższa tabela. 

Planowana alokacja aktywów Subfunduszu zakłada, że 90% lokat Subfunduszu będzie zgodna z aspektami 

środowiskowymi/społecznymi. Szacuje się, że 10% lokat Subfunduszu kwalifikować się będzie do kategorii 

„inne” i nie będzie wykorzystywana do promowania aspektów środowiskowych/społecznych. Inwestycje te 

obejmują głównie środki pieniężne, ich ekwiwalenty, instrumenty pochodne wykorzystywane do celu 

sprawnego zarządzania portfelem oraz tytuły uczestnictwa UCI I UCITS, które nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych oraz nie mają celu zrównoważonego. 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania inwestycji w ramach Zrównoważonych Inwestycji. 

Alokacja aktywów 

ukazuje udział 

inwestycji 

w poszczególne 

aktywa. 

Dobre praktyki 

w zakresie 

zarządzania obejmują 

solidne struktury 

zarządzania, stosunki 

pracownicze, 

wynagrodzenia 

pracowników 

i przestrzeganie 

przepisów prawa 

podatkowego. 
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Działalność zgodna z 

systematyką jest 

wyrażona jako udział: 

- obrotu, który 

odzwierciedla udział 

przychodów z działalności 

ekologicznej spółek, 

w które dokonano 

inwestycji; 

- nakładów 

inwestycyjnych (CapEx), 

które ukazują zielone 

inwestycje dokonane przez 

spółki, w które dokonano 

inwestycji, np. w celu 

przejścia na zieloną 

gospodarkę; 

- wydatków 

operacyjnych (OpEx), 

które odzwierciedlają 

ekologiczną działalność 

operacyjną spółek, 

w które dokonano 

inwestycji. 

 W jaki sposób stosowanie instrumentów pochodnych przyczynia się do uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu 

finansowego? 

Nie dotyczy - Instrumenty pochodne nie są wykorzystywane do osiągnięcia aspektów środowiskowych 

lub społecznych promowanych przez Subfundusz. 

W jakim minimalnym stopniu zrównoważone inwestycje służące realizacji celu 

środowiskowego są dostosowane do unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego 

rozwoju? 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji służących realizacji celu 

środowiskowego zgodnych z Taksonomią UE. W związku z tym minimalny stopień to 0% 

 Czy produkt finansowy inwestuje w działalność związaną z gazem ziemnym lub energią jądrową, 
która jest zgodna z Taksonomią UE 

1
?  

Tak 

    W gaz ziemny    w energetykę jądrową 

Nie, 0% 

1 
Działalność związana z gazem ziemnym lub energią jądrową będzie zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju tylko wtedy, gdy przyczynia się do 

ograniczenia zmiany klimatu ("łagodzenie zmiany klimatu") i nie szkodzi znacząco żadnemu celowi unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju – zob. nota wyjaśniająca na 
lewym marginesie. Pełne kryteria dotyczące działalności gospodarczej związanej z gazem ziemnym i energią jądrową, która jest zgodna z unijną systematyką dotyczącą 
zrównoważonego rozwoju, określono w rozporządzeniu delegowanym Komisji (UE) 2022/1214. 

X 

Inwestycje #1 zgodne z 
aspektami 

środowiskowymi 
/społecznymi 

90% 

#1B inne aspekty 
środowiskowe lub 

społeczne 
90% 

#2 Inne 
10% 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznym ” obejmuje inwestycje 

dokonane w ramach produktu finansowego w celu uwzględnienia aspektów 

środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu finansowego. 

Kategoria „#2 inne” obejmuje pozostałe inwestycje dokonane w ramach produktu 

finansowego, które nie są zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi ani nie 

kwalifikują się jako zrównoważone inwestycje. 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznymi ” obejmuje: 
– podkategorię „#1B inne aspekty środowiskowe lub społeczne ” obejmującą

inwestycje zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które nie

kwalifikują się jako zrównoważone inwestycje.

–
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0%

100%

0%

100%

Na dwóch wykresach poniżej przedstawiono na zielono minimalny odsetek inwestycji zgodnych z unijną 
systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju. Ponieważ brak jest odpowiednich metod umożliwiających 
określenie zgodności obligacji skarbowych* z systematyką, na pierwszym wykresie przedstawiono zgodność 
z systematyką w odniesieniu do wszystkich inwestycji w ramach produktu finansowego, w tym obligacji 
skarbowych, natomiast na drugim wykresie przedstawiono zgodność z systematyką wyłącznie w odniesieniu do 
inwestycji w ramach produktu finansowego innych niż obligacje skarbowe.

* Do celów niniejszych wykresów „obligacje skarbowe” obejmują całe zaangażowanie w dług państwowy
W związku z tym, że Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji 
zgodnych z Taksonomią UE, udział obligacji skarbowych w portfelu Subfunduszu nie będzie miał wpływu 
na udział zrównoważonych inwestycji zgodnych z Taksonomią UE uwzględniony na wykresie

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

1. Zgodność inwestycji z systematyką 
(w tym obligacje skarbowe*)

2. Zgodność inwestycji z systematyką
(z wyjątkiem obligacji skarbowych)*

 Jaki jest minimalny udział inwestycji w działalność na rzecz przejścia 

i działalność wspomagającą? 
Minimalny udział  inwestycji w działalność na rzecz przejścia i działalność wspomagającą wynosi 

0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

środowiskowemu, które nie są zgodne z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju? 
Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. W związku z tym 

minimalny udział takich inwestycji to 0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

społecznemu? 
Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Które inwestycje uwzględniono w kategorii „#2 inne”, czemu służą takie inwestycje 

i czy w ich ramach zapewniono jakiekolwiek minimalne gwarancje środowiskowe lub 

społeczne? 
Inwestycje ujęte w pozycji „inne” mogą obejmować środki pieniężne wykorzystywane do celów 

płynnościowych, instrumenty pochodne do celów efektywnego zarządzania portfelem/celów 

inwestycyjnych i/lub inwestycje w instytucje wspólnego inwestowania (UCITS i UCI), które mogą 

być wykorzystane do osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu, ale nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych Subfunduszu, ani nie kwalifikują się jako Zrównoważone 

Inwestycje. 

Podany procent jest procentem planowanym, który może być utrzymywany w tych 

instrumentach, ale rzeczywisty procent może się różnić od czasu do czasu. 

Te instrumenty finansowe nie podlegają żadnym minimalnym zabezpieczeniom środowiskowym 

lub społecznym. 

Działalność 

wspomagająca 

bezpośrednio 

wspomaga inne rodzaje 

działalności we 

wnoszeniu istotnego 

wkładu w realizację 

celu środowiskowego. 

Działalność na rzecz 

przejścia jest to 

działalność, dla której 

alternatywne 

niskoemisyjne 

rozwiązania nie są 

jeszcze dostępne i która 

między innymi wytwarza 

emisje gazów 

cieplarnianych na 

poziomie 

odpowiadającym 

najlepszym wynikom. 
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Czy wyznaczono konkretny indeks jako wskaźnik referencyjny w celu ustalenia, czy ten 

produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje? 

Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wskaźnik referencyjny dostosowuje się na bieżąco do każdego aspektu 

środowiskowego lub społecznego promowanego w ramach tego produktu finansowego? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób zapewnia się ciągłe dostosowanie strategii inwestycyjnej do metody 

obliczania indeksu? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wyznaczony indeks różni się od odpowiedniego ogólnego indeksu 

rynkowego? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Gdzie można zapoznać się z metodą zastosowaną na potrzeby obliczenia wyznaczonego 

indeksu? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Gdzie w internecie można znaleźć więcej informacji na temat tego produktu? 

Więcej informacji dotyczących poszczególnych produktów można znaleźć na stronie internetowej 

www.gstfi.pl przechodząc do strony poświęconej produktom i/lub SFDR. 

Zastrzeżenie prawne 

Subfundusz do 100% swojego portfela inwestuje we wskazany w statucie subfundusz funduszu zagranicznego, który stosuje zasady 

wspólne dla grupy kapitałowej Towarzystwa w zakresie zrównoważonego inwestowania. Deklaracje w niniejszym materiale odnoszące 

się do Subfunduszu mają zastosowanie w przypadku subfunduszu będącego przedmiotem inwestycji Subfunduszu. Wszelkie odniesienia 

w niniejszym materiale do Towarzystwa mają analogiczne znaczenie w przypadku podmiotu zarządzającego subfunduszem będącym 

przedmiotem inwestycji Subfunduszu. 

Ani Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ani żadna inna spółka w ramach jego struktury własnościowej, nie 

może być pociągnięta do odpowiedzialności wyłącznie na podstawie jakiegokolwiek oświadczenia zawartego w niniejszym Prospekcie 

Informacyjnym, które wprowadza w błąd, jest niedokładne lub niezgodne z odpowiednimi częściami prospektu informacyjnego 

funduszu. Niniejsza treść dotycząca ujawnienia przed przystąpieniem dokonaniem inwestycji w ramach subfunduszu jest poprawny na 

datę sporządzenia lub ostatniej aktualizacji Prospektu Informacyjnego.  

7 marca 2024 r. 

Wskaźniki 

referencyjne to 

indeksy stosowane do 

pomiaru, czy w ramach 

produktu finansowego 

uwzględnia się aspekty 

środowiskowe lub 

społeczne promowane 

przez ten produkt. 
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Informacja ujawniana przed zawarciem umowy dla produktów finansowych, o których mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a 

rozporządzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporządzenia (UE) 2020/852 

Nazwa produktu: 

Goldman Sachs Obligacji Plus 

Identyfikator podmiotu prawnego: 

259400VS6ELDN763LI59 

Aspekty środowiskowe lub społeczne 

Czy niniejszy produkt finansowy służy celowi dotyczącemu zrównoważonych inwestycji? 

Tak X Nie 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

środowiskowemu:  % 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

społecznemu:   % 

Promuje aspekty środowiskowe/społeczne i chociaż 

jego celem nie jest zrównoważona inwestycja, będzie 

miał minimalny udział ___% zrównoważonych 

inwestycjach 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi społecznemu 

X Promuje aspekty środowiskowe/społeczne, ale nie 

będzie mieć udziału w zrównoważonych inwestycjach 

Unijna systematyka 

dotycząca 

zrównoważonego rozwoju 

jest to system klasyfikacji 

określony 

w rozporządzeniu (UE) 

2020/852, 

ustanawiający wykaz 

zrównoważonej 

środowiskowo 

działalności 

gospodarczej. 

Rozporządzenie to nie 

zawiera wykazu 

zrównoważonej społecznie 

działalności gospodarczej. 

Zrównoważone inwestycje, 

które służą celowi 

środowiskowemu, mogą 

być zgodne lub niezgodne 

z systematyką. 

Zrównoważona 

inwestycja oznacza 

inwestycję w działalność 

gospodarczą, która 

przyczynia się do realizacji 

celu środowiskowego lub 

społecznego, o ile taka 

inwestycja nie wyrządza 

poważnych szkód 

względem żadnego celu 

środowiskowego lub 

społecznego, a spółki, 

w które dokonano 

inwestycji, stosują dobre 

praktyki w zakresie 

zarządzania. 

Które aspekty środowiskowe lub społeczne są promowane przez ten produkt finansowy? 

Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne, opisane w art. 8 SFDR. W szczególności 
Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne poprzez: 

- Ograniczanie emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. 
Odbywa się to poprzez ograniczenie inwestycji związanych z rozwojem, produkcją, utrzymaniem lub 
handlem kontrowersyjną bronią, produkcją wyrobów tytoniowych, wydobyciem węgla energetycznego 
i/lub wydobyciem piasków roponośnych. 

- Ograniczanie inwestycji w krajach objętych sankcjami embarga na broń nałożonego przez Radę 
Bezpieczeństwa ONZ oraz w krajach znajdujących się na globalnej liście organizacji nadzorującej pranie 
pieniędzy i finansowanie terroryzmu, Grupy Specjalnej ds. Przeciwdziałania Praniu Pieniędzy, które są 
objęte „Wezwaniem do działania”. 

- Przestrzeganie zasad w zakresie dobrego zarządzania, przestrzegania praw człowieka i praw 
pracowniczych, ochrony środowiska oraz zapobiegania łapówkarstwu i korupcji. Subfundusz czyni to 
poprzez ocenę stopnia, w jakim emitenci działają zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa i uznanymi 
międzynarodowymi standardami, na przykład: Wytyczne OECD dla Przedsiębiorstw Wielonarodowych, 
Wytyczne ONZ dotyczące Biznesu i Praw Człowieka oraz UN Global Compact. 

- Nie wyznaczono żadnego wzorca referencyjnego dla celu osiągnięcia aspektów środowiskowych lub 
społecznych promowanych przez Subfundusz. 
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Unijna systematyka dotycząca zrównoważonego rozwoju określa zasadę „nie czyń poważnych szkód”, 

zgodnie z którą inwestycje zgodne z systematyką nie powinny wyrządzać poważnych szkód względem 

celów unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju, a towarzyszą jej konkretne kryteria 

unijne. 

Zasada „nie czyń poważnych szkód” stosowana jest wyłącznie w odniesieniu do tych inwestycji 

w ramach produktu finansowego, które uwzględniają unijne kryteria dotyczące zrównoważonej 

środowiskowo działalności gospodarczej. Inwestycje w ramach pozostałej części tego produktu 

finansowego nie uwzględniają unijnych kryteriów dotyczących zrównoważonej środowiskowo 

działalności gospodarczej. 

Wszelkie inne zrównoważone inwestycje nie mogą również wyrządzać poważnych szkód względem 

celów środowiskowych lub społecznych. 

Które wskaźniki zrównoważonego rozwoju stosuje się do pomiaru stopnia uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych w ramach danego produktu finansowego? 

Następujące wskaźniki zrównoważonego rozwoju są wykorzystywane do pomiaru osiągnięcia każdej 

z cech środowiskowych lub społecznych promowanych przez Subfundusz: 

-   Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na inwestycje wykluczone zgodnie z wiążącymi elementami 
strategii inwestycyjnej Subfunduszu  

-  Liczba emitentów, na których Rada Bezpieczeństwa ONZ nałożyła embargo na broń i którzy zostali 
objęci „Wezwaniem do działania” z listy Grupy Specjalnej ds. Przeciwdziałania Praniu Pieniędzy 

-  Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na emitentów wykluczonych ze względu na naruszenia 
uznanych międzynarodowych standardów zgodnie ze stosowanym podejściem do oceny dobrych 
praktyk w zakresie zarządzania 

Jakie są cele dotyczące zrównoważonych inwestycji, które mają być częściowo 

zrealizowane w ramach produktu finansowego, i w jaki sposób zrównoważona inwestycja 

przyczynia się do osiągnięcia tych celów? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób zrównoważone inwestycje, które mają być częściowo zrealizowane 

w ramach produktu finansowego, nie wyrządzają poważnych szkód względem 

jakiegokolwiek celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób uwzględniono wskaźniki dotyczące niekorzystnych skutków dla czynników 

zrównoważonego rozwoju? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób zrównoważone inwestycje są zgodne z Wytycznymi OECD dla przedsiębiorstw 

wielonarodowych i Wytycznymi ONZ dotyczącymi biznesu i praw człowieka? Dodatkowe 

informacje: 

Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Wskaźniki 

zrównoważonego 

rozwoju stosuje się do 

pomiaru stopnia 

uwzględnienia aspektów 

środowiskowych lub 

społecznych 

promowanych w ramach 

produktu finansowego. 

Główne niekorzystne 

skutki to 

najpoważniejsze 

niekorzystne skutki 

decyzji inwestycyjnych 

dla czynników 

zrównoważonego 

rozwoju, takie jak 

kwestie środowiskowe, 

społeczne 

i pracownicze, kwestie 

dotyczące poszanowania 

praw człowieka oraz 

przeciwdziałania 

korupcji i przekupstwu. 
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Czy w ramach tego produktu finansowego bierze się pod uwagę główne niekorzystne skutki 

dla czynników zrównoważonego rozwoju? 

 X  Tak, Subfundusz uwzględnia Główne Niekorzystne Skutki (PAI) dla Czynników Zrównoważonego 

Rozwoju. Wskaźniki PAI są włączone jako część udokumentowanego procesu inwestycyjnego 

Subfunduszu. PAI są wbudowane w proces inwestycyjny Towarzystwa, poprzez kryteria ograniczeń 

i zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship). 

Więcej informacji na temat Wskaźników PAI dotyczących Czynników Zrównoważonego Rozwoju 

zostanie ujawnionych w raporcie rocznym. 

Nie 

Jaką strategię inwestycyjną stosuje się w ramach tego produktu finansowego? 

Aby osiągnąć promowane przez Subfundusz aspekty środowiskowe i społeczne, Subfundusz stosuje: 

- kryteria ograniczeń 

- podejście w zakresie integracji ESG 

- zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 

Kryteria ograniczeń 
Subfundusz ogranicza inwestycje w emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. 

W przypadku inwestycji Subfunduszu w dług państwowy, który można przypisać do strategii inwestycyjnej, 

każdy kraj jest sprawdzany pod kątem tego, czy Rada Bezpieczeństwa ONZ nie nałożyła embarga na broń 

lub czy nie widnieje on jako „Wezwanie do działania” na liście Grupy Specjalnej ds. Przeciwdziałania Praniu 

Pieniędzy. Jeśli kraj pojawia się na którejś z tych list, to skutkuje to wykluczeniem z uniwersum inwestycji 

Subfunduszu. 

Podejście w zakresie integracji ESG 
Subfundusz integruje informacje dotyczące czynników środowiskowych, społecznych i ładu 

korporacyjnego dla swoich inwestycji. Pierwszym krokiem w kierunku integracji ESG jest identyfikacja 

istotnych ryzyk i szans ESG. Po drugie, istotne ryzyka i szanse ESG są oceniane i wyrażane poprzez szereg 

ratingów ESG. Ostatni etap integracji ESG polega na włączeniu tej analizy ESG do analizy inwestycyjnej 

i wyboru papierów wartościowych emitentów. 

W przypadku emitentów państwowych większość czynników ESG - od jakości i dostępności edukacji 

i opieki zdrowotnej po stabilność polityczną i źródła energii - jest zazwyczaj istotna dla wszystkich krajów 

na świecie. 

Zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 
Subfundusz w zakresie zaangażowania wykorzystuje inicjatywy zespołu Goldman Sachs Asset Management 
Global Stewardship Team. Zespół ten koncentruje się na proaktywnym, opartym na wynikach 
zaangażowaniu, starając się promować najlepsze praktyki. Inicjatywy w zakresie zaangażowania są stale 
weryfikowane, ulepszane i monitorowane, aby zapewnić uwzględnienie bieżących kwestii i ewoluujących 
poglądów na kluczowe tematy związane z aspektami środowiskowymi, społecznymi i ładem 
korporacyjnym. W celu ukierunkowania działań na rzecz zaangażowania, zespół Goldman Sachs Asset 
Management Global Stewardship Team stworzył ramy zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich 
(ang. stewardship), które odzwierciedlają priorytety tematyczne zespołu i ukierunkowuje działania 
związane z wykonywaniem prawa głosu i  zaangażowaniem. 

Jakie są wiążące elementy strategii inwestycyjnej stosowanej przy wyborze inwestycji 

dotyczące uwzględnienia każdego aspektu środowiskowego lub społecznego 

promowanego w ramach tego produktu finansowego? 

Elementy wiążące Subfundusz są wymienione poniżej: 
- Subfundusz będzie wykluczał inwestycje w emitentów zaangażowanych w działalność obejmującą 

Strategia 

inwestycyjna stanowi 

wytyczne dla decyzji 

inwestycyjnych na 

podstawie czynników, 

takich jak cele 

inwestycyjne i tolerancja 

ryzyka. 
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m.in. rozwój, produkcję, utrzymanie lub handel kontrowersyjną bronią, produkcję wyrobów
tytoniowych, wydobycie węgla energetycznego i/lub produkcję piasków roponośnych. 
Przestrzeganie zasad opiera się na wcześniej ustalonych progach przychodów i opiera się na 
danych podmiotów trzecich.  

- Subfundusz nie będzie inwestował w żadne kraje objęte sankcjami embarga na broń nałożonymi 
przez Radę Bezpieczeństwa Organizacji Narodów Zjednoczonych oraz kraje znajdujące się na 
globalnej liście organizacji nadzorującej pranie pieniędzy i finansowanie terroryzmu, Grupy 
Specjalnej ds. Przeciwdziałania Praniu Pieniędzy, które są objęte „Wezwaniem do działania”. 

Jaki jest minimalny poziom zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji 

uwzględnionych przed zastosowaniem tej strategii inwestycyjnej? 

Nie dotyczy. - Przed zastosowaniem swojej strategii inwestycyjnej Subfundusz nie podjął 

zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji na minimalnym poziomie. 

 Jaką politykę stosuje się w odniesieniu do oceny dobrych praktyk w zakresie zarządzania 

stosowanych przez spółki, w które dokonano inwestycji? 

Subfundusz wykorzystuje własne podejście do identyfikacji i oceny podmiotów naruszających 

globalne normy i emitentów, którzy mogą być zaangażowani w złe praktyki zarządzania, 

w szczególności w odniesieniu do solidnych struktur zarządzania, relacji pracowniczych, 

wynagrodzenia pracowników i przestrzegania przepisów podatkowych. 

To podejście ma na celu identyfikację, przegląd, ocenę i monitorowanie spółek, które zostały 

wskazane przez zewnętrznych dostawców danych jako naruszające lub w inny sposób nieprzystające 

do zasad United Nation Global Compact (UNGC), Wytycznych OECD dla Przedsiębiorstw 

Wielonarodowych oraz Wytycznych ONZ dotyczących Biznesu i Praw Człowieka, a także spółek, które 

otrzymały wysokie oceny kontrowersji (w tym znaczące kontrowersje dotyczące zarządzania, 

poważne kontrowersje dotyczące praw pracowniczych i poważne kontrowersje dotyczące 

przestrzegania przepisów podatkowych). Po dokonaniu przeglądu tych zewnętrznych danych 

wejściowych, spółki, które zdaniem Towarzystwa pozostają w trwającym i poważnym naruszeniu 

i/lub są uważane za nieprzestrzegające dobrych praktyk w zakresie zarządzania i ocenionymi jako 

niepodejmujące wystarczających działań naprawczych, zostaną wykluczone z portfela Subfunduszu. 

Ta lista spółek będzie weryfikowana co pół roku. Towarzystwo może nie być w stanie łatwo 

sprzedać papierów wartościowych przeznaczonych do wyłączenia z portfela Subfunduszu przy 

każdym przeglądzie półrocznym (na przykład z powodu problemów z płynnością lub z innych 

przyczyn pozostających poza kontrolą Towarzystwa), jednakże będzie dążyć do jak najszybszego 

zbycia w sposób uporządkowany i w najlepszym interesie uczestników. 

Jaka jest planowana alokacja aktywów w przypadku tego produktu finansowego? 

Planowaną alokację aktywów Subfunduszu dostosowaną do aspektów środowiskowych i społecznych 

oraz innych przedstawia poniższa tabela. 

Planowana alokacja aktywów Subfunduszu zakłada, że 80% lokat Subfunduszu będzie zgodna z aspektami 

środowiskowymi/społecznymi. Szacuje się, że 20% lokat Subfunduszu kwalifikować się będzie do kategorii 

„inne” i nie będzie wykorzystywana do promowania aspektów środowiskowych/społecznych. Inwestycje te 

obejmują głównie środki pieniężne, ich ekwiwalenty, instrumenty pochodne wykorzystywane do celu 

sprawnego zarządzania portfelem oraz tytuły uczestnictwa UCI I UCITS, które nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych oraz nie mają celu zrównoważonego. 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania inwestycji w ramach Zrównoważonych Inwestycji. 

Alokacja aktywów 
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inwestycji 

w poszczególne 
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Działalność zgodna 

z systematyką jest 

wyrażona jako udział: 

- obrotu, który 

odzwierciedla udział 

przychodów 

z działalności 

ekologicznej spółek, 

w które dokonano 

inwestycji; 

- nakładów 

inwestycyjnych (CapEx), 

które ukazują zielone 

inwestycje dokonane 

przez spółki, w które 

dokonano inwestycji, 

np. w celu przejścia na 

zieloną gospodarkę; 

- wydatków 

operacyjnych (OpEx), 

które odzwierciedlają 

ekologiczną działalność 

operacyjną spółek, 

w które dokonano 

inwestycji. 

 W jaki sposób stosowanie instrumentów pochodnych przyczynia się do uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu 

finansowego? 

Nie dotyczy - Instrumenty pochodne nie są wykorzystywane do osiągnięcia aspektów środowiskowych 

lub społecznych promowanych przez Subfundusz. 

W jakim minimalnym stopniu zrównoważone inwestycje służące realizacji celu 

środowiskowego są dostosowane do unijnej systematyki dotyczącej 

zrównoważonego rozwoju? 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji służących realizacji 

celu środowiskowego zgodnych z Taksonomią UE. W związku z tym minimalny stopień to 0%. 

 Czy produkt finansowy inwestuje w działalność związaną z gazem ziemnym lub energią jądrową, 
która jest zgodna z Taksonomią UE 

1
?  

Tak 

W gaz ziemny   w energetykę jądrową 

Nie, 0% 

1 
Działalność związana z gazem ziemnym lub energią jądrową będzie zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju tylko wtedy, gdy przyczynia się do ograniczenia 

zmiany klimatu ("łagodzenie zmiany klimatu") i nie szkodzi znacząco żadnemu celowi unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju – zob. nota wyjaśniająca na lewym 
marginesie. Pełne kryteria dotyczące działalności gospodarczej związanej z gazem ziemnym i energią jądrową, która jest zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju, 
określono w rozporządzeniu delegowanym Komisji (UE) 2022/1214. 

X 

Inwestycje #1 zgodne z 
aspektami 

środowiskowymi 
/społecznymi 

80% 

#2 Inne 
20% 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznym ” obejmuje inwestycje 

dokonane w ramach produktu finansowego w celu uwzględnienia aspektów 

środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu finansowego. 

Kategoria „#2 inne” obejmuje pozostałe inwestycje dokonane w ramach produktu 

finansowego, które nie są zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi ani nie 

kwalifikują się jako zrównoważone inwestycje. 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznymi ” obejmuje: 
– podkategorię „#1B inne aspekty środowiskowe lub społeczne ” obejmującą

inwestycje zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które nie kwalifikują 

się jako zrównoważone inwestycje. 
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0%

100%

0%

100%

Na dwóch wykresach poniżej przedstawiono na zielono minimalny odsetek inwestycji zgodnych z unijną 
systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju. Ponieważ brak jest odpowiednich metod umożliwiających 
określenie zgodności obligacji skarbowych* z systematyką, na pierwszym wykresie przedstawiono zgodność 
z systematyką w odniesieniu do wszystkich inwestycji w ramach produktu finansowego, w tym obligacji 
skarbowych, natomiast na drugim wykresie przedstawiono zgodność z systematyką wyłącznie w odniesieniu do 
inwestycji w ramach produktu finansowego innych niż obligacje skarbowe.

* Do celów niniejszych wykresów „obligacje skarbowe” obejmują całe zaangażowanie w dług państwowy
W związku z tym, że Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji 
zgodnych z Taksonomią UE, udział obligacji skarbowych w portfelu Subfunduszu nie będzie miał wpływu 
na udział zrównoważonych inwestycji zgodnych z Taksonomią UE uwzględniony na wykresie

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

1. Zgodność inwestycji z systematyką 
(w tym obligacje skarbowe*)

2. Zgodność inwestycji z systematyką
(z wyjątkiem obligacji skarbowych)*

Jaki jest minimalny udział inwestycji w działalność na rzecz przejścia 

i działalność wspomagającą? 
Minimalny udział  inwestycji w działalność na rzecz przejścia i działalność wspomagającą wynosi 

0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

środowiskowemu, które nie są zgodne z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju? 
Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. W związku z tym 

minimalny udział takich inwestycji to 0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

społecznemu? 
Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Które inwestycje uwzględniono w kategorii „#2 inne”, czemu służą takie inwestycje 

i czy w ich ramach zapewniono jakiekolwiek minimalne gwarancje środowiskowe lub 

społeczne? 
Inwestycje ujęte w pozycji „inne” mogą obejmować środki pieniężne wykorzystywane do celów 

płynnościowych, instrumenty pochodne do celów efektywnego zarządzania portfelem/celów 

inwestycyjnych i/lub inwestycje w instytucje wspólnego inwestowania (UCITS i UCI), które mogą być 

wykorzystane do osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu, ale nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych Subfunduszu, ani nie kwalifikują się jako Zrównoważone Inwestycje. 

Podany procent jest procentem planowanym, który może być utrzymywany w tych 

instrumentach, ale rzeczywisty procent może się różnić od czasu do czasu. 

Te instrumenty finansowe nie podlegają żadnym minimalnym zabezpieczeniom środowiskowym 
lub społecznym. 

Działalność 

wspomagająca 

bezpośrednio 

wspomaga inne rodzaje 

działalności we 

wnoszeniu istotnego 

wkładu w realizację celu 

środowiskowego. 

Działalność na rzecz 
przejścia jest to 
działalność, dla której 
alternatywne 
niskoemisyjne 
rozwiązania nie są 
jeszcze dostępne i która 
między innymi wytwarza 
emisje gazów 
cieplarnianych na 
poziomie 
odpowiadającym 
najlepszym wynikom. 
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Czy wyznaczono konkretny indeks jako wskaźnik referencyjny w celu ustalenia, czy ten 

produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wskaźnik referencyjny dostosowuje się na bieżąco do każdego aspektu 

środowiskowego lub społecznego promowanego w ramach tego produktu finansowego? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób zapewnia się ciągłe dostosowanie strategii inwestycyjnej do metody 

obliczania indeksu? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wyznaczony indeks różni się od odpowiedniego ogólnego indeksu 

rynkowego? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Gdzie można zapoznać się z metodą zastosowaną na potrzeby obliczenia wyznaczonego 

indeksu? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Gdzie w internecie można znaleźć więcej informacji na temat tego produktu? 

Więcej informacji dotyczących poszczególnych produktów można znaleźć na stronie internetowej 

www. gstfi.pl przechodząc do strony poświęconej produktom i/lub SFDR. 

Zastrzeżenie prawne 

Ani Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ani żadna inna spółka w ramach jego struktury własnościowej, nie może 

być pociągnięta do odpowiedzialności wyłącznie na podstawie jakiegokolwiek oświadczenia zawartego w niniejszym Prospekcie 

Informacyjnym, które wprowadza w błąd, jest niedokładne lub niezgodne z odpowiednimi częściami prospektu informacyjnego 

funduszu. Niniejsza treść dotycząca ujawnienia przed przystąpieniem dokonaniem inwestycji w ramach subfunduszu jest poprawny na 

datę sporządzenia lub ostatniej aktualizacji Prospektu Informacyjnego.   

01/04.2024 

Wskaźniki 

referencyjne to 

indeksy stosowane do 

pomiaru, czy w ramach 

produktu finansowego 

uwzględnia się aspekty 

środowiskowe lub 

społeczne promowane 

przez ten produkt. 
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Informacja ujawniana przed zawarciem umowy dla produktów finansowych, o których mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a 

rozporządzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporządzenia (UE) 2020/852 

Nazwa produktu: 

Goldman Sachs Obligacji 
Korporacyjnych 

Identyfikator podmiotu prawnego: 

259400GREKSD9IIQ1Q03 

Aspekty środowiskowe lub społeczne 

Czy niniejszy produkt finansowy służy celowi dotyczącemu zrównoważonych inwestycji? 

Tak X Nie 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

środowiskowemu:  % 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

w działalność gospodarczą, 

która zgodnie z unijną 

systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie 

kwalifikuje się jako 

zrównoważona 

środowiskowo 

Będzie miał minimalny udział 

w zrównoważonych 

inwestycjach służących celowi 

społecznemu:   % 

Promuje aspekty środowiskowe/społeczne i chociaż 

jego celem nie jest zrównoważona inwestycja, będzie 

miał minimalny udział ___% zrównoważonych 

inwestycjach 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi środowiskowemu 

i dokonywanych w działalność gospodarczą, która 

zgodnie z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju nie kwalifikuje się jako 

zrównoważona środowiskowo 

służących celowi społecznemu 

X Promuje aspekty środowiskowe/społeczne, ale nie 

będzie mieć udziału w zrównoważonych inwestycjach 

Unijna systematyka 

dotycząca 

zrównoważonego rozwoju 

jest to system klasyfikacji 

określony 

w rozporządzeniu (UE) 

2020/852, 

ustanawiający wykaz 

zrównoważonej 

środowiskowo 

działalności 

gospodarczej. 

Rozporządzenie to nie 

zawiera wykazu 

zrównoważonej społecznie 

działalności gospodarczej. 

Zrównoważone inwestycje, 

które służą celowi 

środowiskowemu, mogą 

być zgodne lub niezgodne 

z systematyką. 

Zrównoważona 

inwestycja oznacza 

inwestycję w działalność 

gospodarczą, która 

przyczynia się do realizacji 

celu środowiskowego lub 

społecznego, o ile taka 

inwestycja nie wyrządza 

poważnych szkód 

względem żadnego celu 

środowiskowego lub 

społecznego, a spółki, 

w które dokonano 

inwestycji, stosują dobre 

praktyki w zakresie 

zarządzania. 

Które aspekty środowiskowe lub społeczne są promowane przez ten produkt finansowy?  
Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne, opisane w art. 8 SFDR. W szczególności 
Subfundusz promuje aspekty środowiskowe i społeczne poprzez: 

- Ograniczanie emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. 
Odbywa się to poprzez ograniczenie inwestycji związanych z rozwojem, produkcją, utrzymaniem lub 
handlem kontrowersyjną bronią, produkcją wyrobów tytoniowych, wydobyciem węgla energetycznego 
i/lub wydobyciem piasków roponośnych. 

- Ograniczanie inwestycji w krajach objętych sankcjami embarga na broń nałożonego przez Radę 
Bezpieczeństwa ONZ oraz w krajach znajdujących się na globalnej liście organizacji nadzorującej pranie 
pieniędzy i finansowanie terroryzmu, Grupy Specjalnej ds. Przeciwdziałania Praniu Pieniędzy, które są 
objęte „Wezwaniem do działania”. 

- Przestrzeganie zasad w zakresie dobrego zarządzania, przestrzegania praw człowieka i praw 
pracowniczych, ochrony środowiska oraz zapobiegania łapówkarstwu i korupcji. Subfundusz czyni to 
poprzez ocenę stopnia, w jakim emitenci działają zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa i uznanymi 
międzynarodowymi standardami, na przykład: Wytyczne OECD dla Przedsiębiorstw Wielonarodowych, 
Wytyczne ONZ dotyczące Biznesu i Praw Człowieka oraz UN Global Compact. 

- Nie wyznaczono żadnego wzorca referencyjnego dla celu osiągnięcia aspektów środowiskowych lub 
społecznych promowanych przez Subfundusz. 
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Unijna systematyka dotycząca zrównoważonego rozwoju określa zasadę „nie czyń poważnych szkód”, 

zgodnie z którą inwestycje zgodne z systematyką nie powinny wyrządzać poważnych szkód względem 

celów unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju, a towarzyszą jej konkretne kryteria 

unijne. 

Zasada „nie czyń poważnych szkód” stosowana jest wyłącznie w odniesieniu do tych inwestycji 

w ramach produktu finansowego, które uwzględniają unijne kryteria dotyczące zrównoważonej 

środowiskowo działalności gospodarczej. Inwestycje w ramach pozostałej części tego produktu 

finansowego nie uwzględniają unijnych kryteriów dotyczących zrównoważonej środowiskowo 

działalności gospodarczej. 

Wszelkie inne zrównoważone inwestycje nie mogą również wyrządzać poważnych szkód względem 

celów środowiskowych lub społecznych. 

Które wskaźniki zrównoważonego rozwoju stosuje się do pomiaru stopnia uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych w ramach danego produktu finansowego? 

Następujące wskaźniki zrównoważonego rozwoju są wykorzystywane do pomiaru osiągnięcia każdej 

z cech środowiskowych lub społecznych promowanych przez Subfundusz: 

-   Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na inwestycje wykluczone zgodnie z wiążącymi elementami 
strategii inwestycyjnej Subfunduszu  

-   Liczba emitentów, na których Rada Bezpieczeństwa ONZ nałożyła embargo na broń i którzy zostali 
objęci „Wezwaniem do działania” z listy Grupy Specjalnej ds. Przeciwdziałania Praniu Pieniędzy 

-  Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na emitentów wykluczonych ze względu na naruszenia 
uznanych międzynarodowych standardów zgodnie ze stosowanym podejściem do oceny dobrych 
praktyk w zakresie zarządzania 

Jakie są cele dotyczące zrównoważonych inwestycji, które mają być częściowo 

zrealizowane w ramach produktu finansowego, i w jaki sposób zrównoważona inwestycja 

przyczynia się do osiągnięcia tych celów? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób zrównoważone inwestycje, które mają być częściowo zrealizowane 

w ramach produktu finansowego, nie wyrządzają poważnych szkód względem 

jakiegokolwiek celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób uwzględniono wskaźniki dotyczące niekorzystnych skutków dla czynników 

zrównoważonego rozwoju? 

Nie dotyczy. - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

W jaki sposób zrównoważone inwestycje są zgodne z Wytycznymi OECD dla przedsiębiorstw 

wielonarodowych i Wytycznymi ONZ dotyczącymi biznesu i praw człowieka? Dodatkowe 

informacje: 

Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Wskaźniki 

zrównoważonego 

rozwoju stosuje się do 

pomiaru stopnia 

uwzględnienia aspektów 

środowiskowych lub 

społecznych 

promowanych w ramach 

produktu finansowego. 

Główne niekorzystne 

skutki to 

najpoważniejsze 

niekorzystne skutki 

decyzji inwestycyjnych 

dla czynników 

zrównoważonego 

rozwoju, takie jak 

kwestie środowiskowe, 

społeczne 

i pracownicze, kwestie 

dotyczące poszanowania 

praw człowieka oraz 

przeciwdziałania 

korupcji i przekupstwu. 
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Czy w ramach tego produktu finansowego bierze się pod uwagę główne niekorzystne skutki 

dla czynników zrównoważonego rozwoju? 

 X  Tak, Subfundusz uwzględnia Główne Niekorzystne Skutki (PAI) dla Czynników Zrównoważonego 

Rozwoju. Wskaźniki PAI są włączone jako część udokumentowanego procesu inwestycyjnego 

Subfunduszu. PAI są wbudowane w proces inwestycyjny Towarzystwa, poprzez kryteria ograniczeń 

i zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship). 

Więcej informacji na temat Wskaźników PAI dotyczących Czynników Zrównoważonego Rozwoju 

zostanie ujawnionych w raporcie rocznym. 

Nie 

Jaką strategię inwestycyjną stosuje się w ramach tego produktu finansowego? 

Aby osiągnąć promowane przez Subfundusz aspekty środowiskowe i społeczne, Subfundusz stosuje: 

- kryteria ograniczeń 

- podejście w zakresie integracji ESG 

- zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 

Kryteria ograniczeń 
Subfundusz ogranicza inwestycje w emitentów zaangażowanych w kontrowersyjne działania. 

W przypadku inwestycji Subfunduszu w dług państwowy, który można przypisać do strategii inwestycyjnej, 

każdy kraj jest sprawdzany pod kątem tego, czy Rada Bezpieczeństwa ONZ nie nałożyła embarga na broń lub 

czy nie widnieje on jako „Wezwanie do działania” na liście Grupy Specjalnej ds. Przeciwdziałania Praniu 

Pieniędzy. Jeśli kraj pojawia się na którejś z tych list, to skutkuje to wykluczeniem z uniwersum inwestycji 

Subfunduszu. 

Podejście w zakresie integracji ESG 
Subfundusz integruje informacje dotyczące czynników środowiskowych, społecznych i ładu 

korporacyjnego dla swoich inwestycji. Pierwszym krokiem w kierunku integracji ESG jest identyfikacja 

istotnych ryzyk i szans ESG. Po drugie, istotne ryzyka i szanse ESG są oceniane i wyrażane poprzez szereg 

ratingów ESG. Ostatni etap integracji ESG polega na włączeniu tej analizy ESG do analizy inwestycyjnej 

i wyboru papierów wartościowych emitentów. 

W przypadku emitentów państwowych większość czynników ESG - od jakości i dostępności edukacji i 

opieki zdrowotnej po stabilność polityczną i źródła energii - jest zazwyczaj istotna dla wszystkich krajów 

na świecie. 

Zaangażowanie i wykonywanie praw właścicielskich (ang. stewardship) 
Subfundusz w zakresie zaangażowania wykorzystuje inicjatywy zespołu Goldman Sachs Asset Management 
Global Stewardship Team. Zespół ten koncentruje się na proaktywnym, opartym na wynikach 
zaangażowaniu, starając się promować najlepsze praktyki. Inicjatywy w zakresie zaangażowania są stale 
weryfikowane, ulepszane i monitorowane, aby zapewnić uwzględnienie bieżących kwestii i ewoluujących 
poglądów na kluczowe tematy związane z aspektami środowiskowymi, społecznymi i ładem 
korporacyjnym. W celu ukierunkowania działań na rzecz zaangażowania, zespół Goldman Sachs Asset 
Management Global Stewardship Team stworzył ramy zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich 
(ang. stewardship), które odzwierciedlają priorytety tematyczne zespołu i ukierunkowuje działania 
związane z wykonywaniem prawa głosu i  zaangażowaniem. 

Jakie są wiążące elementy strategii inwestycyjnej stosowanej przy wyborze inwestycji 

dotyczące uwzględnienia każdego aspektu środowiskowego lub społecznego 

promowanego w ramach tego produktu finansowego? 

Elementy wiążące Subfundusz są wymienione poniżej: 
- Subfundusz będzie wykluczał inwestycje w emitentów zaangażowanych w działalność obejmującą 

Strategia 

inwestycyjna stanowi 

wytyczne dla decyzji 

inwestycyjnych na 

podstawie czynników, 

takich jak cele 

inwestycyjne i tolerancja 

ryzyka. 
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m.in. rozwój, produkcję, utrzymanie lub handel kontrowersyjną bronią, produkcję wyrobów
tytoniowych, wydobycie węgla energetycznego i/lub produkcję piasków roponośnych. 
Przestrzeganie zasad opiera się na wcześniej ustalonych progach przychodów i opiera się na 
danych podmiotów trzecich.  

- Subfundusz nie będzie inwestował w żadne kraje objęte sankcjami embarga na broń nałożonymi 
przez Radę Bezpieczeństwa Organizacji Narodów Zjednoczonych oraz kraje znajdujące się na 
globalnej liście organizacji nadzorującej pranie pieniędzy i finansowanie terroryzmu, Grupy 
Specjalnej ds. Przeciwdziałania Praniu Pieniędzy, które są objęte „Wezwaniem do działania”. 

Jaki jest minimalny poziom zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji 

uwzględnionych przed zastosowaniem tej strategii inwestycyjnej? 

Nie dotyczy. - Przed zastosowaniem swojej strategii inwestycyjnej Subfundusz nie podjął 

zobowiązania do ograniczenia zakresu inwestycji na minimalnym poziomie. 

 Jaką politykę stosuje się w odniesieniu do oceny dobrych praktyk w zakresie zarządzania 

stosowanych przez spółki, w które dokonano inwestycji? 

Subfundusz wykorzystuje własne podejście do identyfikacji i oceny podmiotów naruszających 

globalne normy i emitentów, którzy mogą być zaangażowani w złe praktyki zarządzania, 

w szczególności w odniesieniu do solidnych struktur zarządzania, relacji pracowniczych, 

wynagrodzenia pracowników i przestrzegania przepisów podatkowych. 

To podejście ma na celu identyfikację, przegląd, ocenę i monitorowanie spółek, które zostały 

wskazane przez zewnętrznych dostawców danych jako naruszające lub w inny sposób nieprzystające 

do zasad United Nation Global Compact (UNGC), Wytycznych OECD dla Przedsiębiorstw 

Wielonarodowych oraz Wytycznych ONZ dotyczących Biznesu i Praw Człowieka, a także spółek, które 

otrzymały wysokie oceny kontrowersji (w tym znaczące kontrowersje dotyczące zarządzania, 

poważne kontrowersje dotyczące praw pracowniczych i poważne kontrowersje dotyczące 

przestrzegania przepisów podatkowych). Po dokonaniu przeglądu tych zewnętrznych danych 

wejściowych, spółki, które zdaniem Towarzystwa pozostają w trwającym i poważnym naruszeniu 

i/lub są uważane za nieprzestrzegające dobrych praktyk w zakresie zarządzania i ocenionymi jako 

niepodejmujące wystarczających działań naprawczych, zostaną wykluczone z portfela Subfunduszu. 

Ta lista spółek będzie weryfikowana co pół roku. Towarzystwo może nie być w stanie łatwo 

sprzedać papierów wartościowych przeznaczonych do wyłączenia z portfela Subfunduszu przy 

każdym przeglądzie półrocznym (na przykład z powodu problemów z płynnością lub z innych 

przyczyn pozostających poza kontrolą Towarzystwa), jednakże będzie dążyć do jak najszybszego 

zbycia w sposób uporządkowany i w najlepszym interesie uczestników. 

Jaka jest planowana alokacja aktywów w przypadku tego produktu finansowego? 

Planowaną alokację aktywów Subfunduszu dostosowaną do aspektów środowiskowych i społecznych 

oraz innych przedstawia poniższa tabela. 

Planowana alokacja aktywów Subfunduszu zakłada, że 80% lokat Subfunduszu będzie zgodna z aspektami 

środowiskowymi/społecznymi. Szacuje się, że 20% lokat Subfunduszu kwalifikować się będzie do kategorii 

„inne” i nie będzie wykorzystywana do promowania aspektów środowiskowych/społecznych. Inwestycje te 

obejmują głównie środki pieniężne, ich ekwiwalenty, instrumenty pochodne wykorzystywane do celu 

sprawnego zarządzania portfelem oraz tytuły uczestnictwa UCI I UCITS, które nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych oraz nie mają celu zrównoważonego. 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania inwestycji w ramach Zrównoważonych Inwestycji. 

Alokacja aktywów 

ukazuje udział 

inwestycji 

w poszczególne 

aktywa. 

Dobre praktyki 

w zakresie 

zarządzania obejmują 

solidne struktury 

zarządzania, stosunki 

pracownicze, 

wynagrodzenia 

pracowników 

i przestrzeganie 

przepisów prawa 

podatkowego. 

Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.



5 / 7 

Działalność zgodna 

z systematyką jest 

wyrażona jako udział: 

- obrotu, który 

odzwierciedla udział 

przychodów 

z działalności 

ekologicznej spółek, 

w które dokonano 

inwestycji; 

- nakładów 

inwestycyjnych (CapEx), 

które ukazują zielone 

inwestycje dokonane 

przez spółki, w które 

dokonano inwestycji, 

np. w celu przejścia na 

zieloną gospodarkę; 

- wydatków 

operacyjnych (OpEx), 

które odzwierciedlają 

ekologiczną działalność 

operacyjną spółek, 

w które dokonano 

inwestycji. 

 W jaki sposób stosowanie instrumentów pochodnych przyczynia się do uwzględnienia 

aspektów środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu 

finansowego? 

Nie dotyczy - Instrumenty pochodne nie są wykorzystywane do osiągnięcia aspektów środowiskowych 

lub społecznych promowanych przez Subfundusz. 

W jakim minimalnym stopniu zrównoważone inwestycje służące realizacji celu 

środowiskowego są dostosowane do unijnej systematyki dotyczącej 

zrównoważonego rozwoju? 

Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji służących realizacji 

celu środowiskowego zgodnych z Taksonomią UE. W związku z tym minimalny stopień to 0%. 

 Czy produkt finansowy inwestuje w działalność związaną z gazem ziemnym lub energią jądrową, 
która jest zgodna z Taksonomią UE 

1
?  

Tak 

W gaz ziemny   w energetykę jądrową 

Nie, 0% 

1 
Działalność związana z gazem ziemnym lub energią jądrową będzie zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju tylko wtedy, gdy przyczynia się do ograniczenia 

zmiany klimatu ("łagodzenie zmiany klimatu") i nie szkodzi znacząco żadnemu celowi unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju – zob. nota wyjaśniająca na lewym 
marginesie. Pełne kryteria dotyczące działalności gospodarczej związanej z gazem ziemnym i energią jądrową, która jest zgodna z unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju, 
określono w rozporządzeniu delegowanym Komisji (UE) 2022/1214. 

X 

Inwestycje #1 zgodne z 
aspektami 

środowiskowymi 
/społecznymi 

80% 

#2 Inne 
20% 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznym ” obejmuje inwestycje 

dokonane w ramach produktu finansowego w celu uwzględnienia aspektów 

środowiskowych lub społecznych promowanych w ramach tego produktu finansowego. 

Kategoria „#2 inne” obejmuje pozostałe inwestycje dokonane w ramach produktu 

finansowego, które nie są zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi ani nie 

kwalifikują się jako zrównoważone inwestycje. 

Kategoria „#1 zgodne z aspektami środowiskowymi/społecznymi ” obejmuje: 
– podkategorię „#1B inne aspekty środowiskowe lub społeczne ” obejmującą

inwestycje zgodne z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które nie kwalifikują 

się jako zrównoważone inwestycje. 
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0%

100%

0%

100%

Na dwóch wykresach poniżej przedstawiono na zielono minimalny odsetek inwestycji zgodnych z unijną 
systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju. Ponieważ brak jest odpowiednich metod umożliwiających 
określenie zgodności obligacji skarbowych* z systematyką, na pierwszym wykresie przedstawiono zgodność 
z systematyką w odniesieniu do wszystkich inwestycji w ramach produktu finansowego, w tym obligacji 
skarbowych, natomiast na drugim wykresie przedstawiono zgodność z systematyką wyłącznie w odniesieniu do 
inwestycji w ramach produktu finansowego innych niż obligacje skarbowe.

* Do celów niniejszych wykresów „obligacje skarbowe” obejmują całe zaangażowanie w dług państwowy
W związku z tym, że Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania zrównoważonych inwestycji 
zgodnych z Taksonomią UE, udział obligacji skarbowych w portfelu Subfunduszu nie będzie miał wpływu 
na udział zrównoważonych inwestycji zgodnych z Taksonomią UE uwzględniony na wykresie

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

Zgodne z
systematyką

Inne inwestycje

1. Zgodność inwestycji z systematyką 
(w tym obligacje skarbowe*)

2. Zgodność inwestycji z systematyką
(z wyjątkiem obligacji skarbowych)*

Jaki jest minimalny udział inwestycji w działalność na rzecz przejścia 

i działalność wspomagającą? 
Minimalny udział  inwestycji w działalność na rzecz przejścia i działalność wspomagającą wynosi 

0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

środowiskowemu, które nie są zgodne z unijną systematyką dotyczącą 

zrównoważonego rozwoju? 
Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. W związku z tym 

minimalny udział takich inwestycji to 0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi 

społecznemu? 
Nie dotyczy - To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do 

dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Które inwestycje uwzględniono w kategorii „#2 inne”, czemu służą takie inwestycje 

i czy w ich ramach zapewniono jakiekolwiek minimalne gwarancje środowiskowe lub 

społeczne? 
Inwestycje ujęte w pozycji „inne” mogą obejmować środki pieniężne wykorzystywane do celów 

płynnościowych, instrumenty pochodne do celów efektywnego zarządzania portfelem/celów 

inwestycyjnych i/lub inwestycje w instytucje wspólnego inwestowania (UCITS i UCI), które mogą być 

wykorzystane do osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu, ale nie promują aspektów 

środowiskowych lub społecznych Subfunduszu, ani nie kwalifikują się jako Zrównoważone Inwestycje. 

Podany procent jest procentem planowanym, który może być utrzymywany w tych 

instrumentach, ale rzeczywisty procent może się różnić od czasu do czasu. 

Te instrumenty finansowe nie podlegają żadnym minimalnym zabezpieczeniom środowiskowym 
lub społecznym. 

Działalność 

wspomagająca 

bezpośrednio 

wspomaga inne rodzaje 

działalności we 

wnoszeniu istotnego 

wkładu w realizację celu 

środowiskowego. 

Działalność na rzecz 
przejścia jest to 
działalność, dla której 
alternatywne 
niskoemisyjne 
rozwiązania nie są 
jeszcze dostępne i która 
między innymi wytwarza 
emisje gazów 
cieplarnianych na 
poziomie 
odpowiadającym 
najlepszym wynikom. 
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Czy wyznaczono konkretny indeks jako wskaźnik referencyjny w celu ustalenia, czy ten 

produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wskaźnik referencyjny dostosowuje się na bieżąco do każdego aspektu 

środowiskowego lub społecznego promowanego w ramach tego produktu finansowego? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób zapewnia się ciągłe dostosowanie strategii inwestycyjnej do metody 

obliczania indeksu? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

W jaki sposób wyznaczony indeks różni się od odpowiedniego ogólnego indeksu 

rynkowego? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Gdzie można zapoznać się z metodą zastosowaną na potrzeby obliczenia wyznaczonego 

indeksu? 
Nie dotyczy. - Ten Subfundusz jest aktywnie zarządzany i dlatego nie posiada określonego indeksu 

wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten produkt finansowy jest zgodny 

z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

Gdzie w internecie można znaleźć więcej informacji na temat tego produktu? 

Więcej informacji dotyczących poszczególnych produktów można znaleźć na stronie internetowej 

www. gstfi.pl przechodząc do strony poświęconej produktom i/lub SFDR. 

Zastrzeżenie prawne 

Ani Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ani żadna inna spółka w ramach jego struktury własnościowej, nie może 

być pociągnięta do odpowiedzialności wyłącznie na podstawie jakiegokolwiek oświadczenia zawartego wniniejszym Prospekcie 

Informacyjnym, które wprowadza w błąd, jest niedokładne lub niezgodne z odpowiednimi częściami prospektu informacyjnego 

funduszu. Niniejsza treść dotycząca ujawnienia przed przystąpieniem dokonaniem inwestycji w ramach subfunduszu jest poprawny na 

datę sporządzenia lub ostatniej aktualizacji Prospektu Informacyjnego.   

01/04/2024 

Wskaźniki 

referencyjne to 

indeksy stosowane do 

pomiaru, czy w ramach 

produktu finansowego 

uwzględnia się aspekty 

środowiskowe lub 

społeczne promowane 

przez ten produkt. 
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Wykaz definicji pojęć i objaśnienia skrótów użytych 
w treści Prospektu

Ilekroć w Prospekcie jest mowa o:

Agencie Transferowym 
– rozumie się przez to podmiot, który w imieniu Funduszu 
prowadzi Rejestr Uczestników oraz wykonuje inne czynności 
na zlecenie Funduszu lub Towarzystwa, lub Towarzystwo w za-
kresie w jakim prowadzi Rejestr Uczestników
Aktywach Funduszu 
– rozumie się przez to mienie Funduszu obejmujące środki 
pieniężne z tytułu wpłat Uczestników, inne środki pieniężne, 
prawa nabyte przez Fundusz oraz pożytki z tych praw
Aktywach Subfunduszu 
– rozumie się przez to mienie każdego Subfunduszu obejmu-
jące środki pieniężne z tytułu wpłat Uczestników do danego 
Subfunduszu inne środki pieniężne, prawa nabyte w ramach 
Subfunduszu oraz pożytki z tych praw; na Aktywa Funduszu 
składają się Aktywa wszystkich Subfunduszy
Aktywnym korzystaniu z praw właścicielskich 
– rozumie się przez to prowadzenie dialogu i zaangażowanie 
w sprawy emitentów oraz wykonywanie prawa głosu w celu 
promowania długoterminowego sukcesu spółek poprzez czy-
nienie ich kierownictwa odpowiedzialnym za swoje działania 
w imieniu beneficjenta końcowego
Depozytariuszu 
– rozumie się przez to ING Bank Śląski Spółkę Akcyjną z siedzibą 
w Katowicach w zakresie w jakim wykonuje funkcję depozytariu-
sza Funduszu
Dniu Wyceny 
– rozumie się przez to dzień, w którym dokonuje się wyceny 
Aktywów Funduszu oraz Aktywów Subfunduszy, ustalenia 
Wartości Aktywów Netto Funduszu oraz Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszy, ustalenia ceny zbycia i odkupienia Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszy oraz ustalenia Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na Jednostki Uczestnictwa
Dystrybutorach 
– rozumie się przez to Towarzystwo w zakresie w jakim po-
średniczy w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa 
oraz podmioty uprawnione na podstawie umowy z Funduszem 
lub Towarzystwem do występowania w imieniu Funduszu 
w zakresie przyjmowania zleceń zbywania i odkupywania przez 
Fundusz Jednostek Uczestnictwa oraz odbierania od Uczestni-
ka innych oświadczeń związanych z uczestnictwem w Funduszu
Funduszu 
– rozumie się przez to Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz 
Inwestycyjny Otwarty
Goldman Sachs Parasol FIO
– rozumie się przez to Goldman Sachs Parasol Fundusz Inwe-
stycyjny Otwarty
Goldman Sachs Perspektywa SFIO
– rozumie się przez to Goldman Sachs Perspektywa Specjali-
styczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Funduszach Inwestycyjnych Goldman Sachs 
– rozumie się przez to Goldman Sachs Parasol Fundusz Inwe-
stycyjny Otwarty, Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz 

Inwestycyjny Otwarty oraz  Goldman Sachs Perspektywa 
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Indywidualnym Koncie Emerytalnym, IKE
– rozumie się przez to wyodrębniony zapis w Rejestrze Uczest-
ników i Subrejestrze Uczestników, prowadzony na zasadach 
określonych w Ustawie IKE, Statucie i Umowie IKE
Indywidualnym Koncie Zabezpieczenia Emerytalnego, IKZE
– rozumie się przez to wyodrębniony zapis w Rejestrze Uczest-
ników i Subrejestrze Uczestników, prowadzony na zasadach 
określonych w Ustawie IKE, Statucie i Umowie IKZE
Informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwesty-
cyjnego
– rozumie się przez to informację dla klienta alternatywnego 
funduszu inwestycyjnego, o której mowa w art. 222a Ustawy. 
Informacja dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyj-
nego udostępniana przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa 
Funduszu obejmuje informacje wyłącznie w zakresie, w jakim 
nie są one udostępniane w treści Prospektu.
Instrumentach Pochodnych 
– rozumie się przez to prawa majątkowe, których cena rynko-
wa bezpośrednio lub pośrednio zależy od ceny lub wartości 
papierów wartościowych, o których mowa w art. 3 ust. 1 
lit. a ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumenta-
mi finansowymi (Dz. U. nr 183 poz. 1538), oraz inne prawa 
majątkowe, których cena rynkowa bezpośrednio lub pośrednio 
zależy od kształtowania się ceny rynkowej walut obcych lub od 
zmiany wysokości stóp procentowych
Instrumentach Rynku Pieniężnego 
– rozumie się przez to papiery wartościowe lub prawa ma-
jątkowe inkorporujące wyłącznie wierzytelności pieniężne, 
o terminie realizacji praw liczonym od dnia ich wystawienia, 
nie dłuższym niż rok, których wartość może być ustalona 
w każdym czasie i co, do których istnieją popyt i podaż umoż-
liwiające ich nabywanie i zbywanie w sposób ciągły, przy czym 
przejściowa utrata płynności przez papier wartościowy lub 
prawo majątkowe nie powoduje utraty przez ten papier lub 
prawo statusu Instrumentu Rynku Pieniężnego
Inwestorze 
– rozumie się przez to osobę zainteresowaną uczestnictwem 
w Funduszu
Jednostce Uczestnictwa 
– rozumie się przez to prawo Uczestnika do udziału w Akty-
wach Netto danego Subfunduszu
Kluczowych Informacjach
– rozumie się przez to dokument zawierający kluczowe infor-
macje, o którym mowa w art. 1 Rozporządzenia Parlamentu 
Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 
2014 r. w sprawie dokumentów zawierających kluczowe 
informacje, dotyczących detalicznych produktów zbiorowego 
inwestowania i ubezpieczeniowych produktów inwestycyjnych 
(PRIIP), dotyczące detalicznego produktu zbiorowego inwe-
stowania, o którym mowa w art. 4 pkt 1 tego rozporządzenia; 
w odniesieniu do funduszy inwestycyjnych prowadzących 
działalność jako fundusze z wydzielonymi subfunduszami - 
sporządzane osobno dla poszczególnych subfunduszy, a w od-
niesieniu do funduszy i subfunduszy z różnymi kategoriami 
jednostek uczestnictwa - sporządzane osobno również dla 
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poszczególnych kategorii zbywanych jednostek uczestnictwa 
bądź dla reprezentatywnych kategorii jednostek uczestnictwa
Kluczowych Informacjach dla Inwestorów
– rozumie się przez to kluczowe informacje dla inwestorów, 
o których mowa w art. 220a Ustawy; w odniesieniu do fundu-
szy inwestycyjnych prowadzących działalność jako fundusze 
z wydzielonymi subfunduszami – sporządzane osobno dla 
poszczególnych subfunduszy, a w odniesieniu do funduszy 
i subfunduszy z różnymi kategoriami jednostek uczestnictwa 
– sporządzane osobno również dla poszczególnych kategorii 
zbywanych jednostek uczestnictwa
Komisji, KNF 
– rozumie się przez to Komisję Nadzoru Finansowego
Niewystandaryzowanych Instrumentach Pochodnych 
– rozumie się przez to Instrumenty Pochodne, które są przed-
miotem obrotu poza rynkiem zorganizowanym, a ich treść jest 
lub może być przedmiotem negocjacji między stronami
Numerze Uczestnika 
– rozumie się przez to indywidualny numer zapisywany 
w Rejestrze Uczestników służący do identyfikowania Rejestru 
i Subrejestrów oraz zleceń i dyspozycji Uczestnika
Opłacie Dystrybucyjnej 
– rozumie się przez to opłatę pobieraną z tytułu zbywania 
Jednostek Uczestnictwa
Opłacie Umorzeniowej 
– rozumie się przez to opłatę pobieraną z tytułu odkupywania 
Jednostek Uczestnictwa
Opłacie za Konwersję 
– rozumie się przez to opłatę pobieraną z tytułu dokonania 
konwersji Jednostek Uczestnictwa pomiędzy funduszami 
zarządzanymi przez Towarzystwo
Opłacie za Zamianę 
– rozumie się przez to opłatę pobieraną z tytułu dokonania 
zamiany Jednostek Uczestnictwa pomiędzy Subfunduszami
Oszczędzającym 
– rozumie się przez to Uczestnika będącego osobą fizyczną, 
który gromadzi środki na Indywidualnym Koncie Emerytalnym 
lub Indywidualnym Koncie Zabezpieczenia Emerytalnego
Programie 
– rozumie się przez to Program inwestycyjny, pracowniczy 
program emerytalny lub pracowniczy program inwestycyjny
Programie inwestycyjnym 
– rozumie się przez to program inwestycyjny realizowany na 
zasadach określonych w § 35 Statutu
Programie Systematycznego Inwestowania, PSI 
– rozumie się przez to program systematycznego inwestowa-
nia, realizowany na zasadach określonych w § 35 Statutu
Prospekcie, Prospekcie Informacyjnym 
– rozumie się przez to niniejszy dokument
Rejestrze 
– rozumie się przez to elektroniczną ewidencję danych doty-
czących danego Uczestnika
Rejestrze Uczestników 
– rozumie się przez to elektroniczną ewidencję danych doty-
czących Uczestników
Rozporządzenie 2020/852
– rozumie się przez to Rozporządzenie Parlamentu Euro-

pejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. 
w sprawie ustanowienia ram ułatwiających zrównoważone in-
westycje, zmieniające rozporządzenie (UE) 2019/2088, zwane 
powszechnie również „Taksonomią UE”)
Rozporządzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 
w sprawie ujawniania informacji związanych ze zrównowa-
żonym rozwojem w sektorze usług finansowych lub SFDR
– rozumie się przez to  Rozporządzenie Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. 
w sprawie ujawniania informacji związanych ze zrównoważo-
nym rozwojem w sektorze usług finansowych 
Statucie 
– rozumie się przez to statut Funduszu
Subfunduszu 
– rozumie się przez to nieposiadającą osobowości prawnej, 
wydzieloną organizacyjnie część Funduszu, charakteryzującą 
się w szczególności odmienną polityką inwestycyjną
Subrejestrze 
– rozumie się przez to wydzieloną w ramach Rejestru ewiden-
cję posiadanych przez danego Uczestnika Jednostek Uczest-
nictwa w danym Subfunduszu
Subrejestrze Uczestników 
– rozumie się przez to prowadzoną dla każdego Subfunduszu 
elektroniczną ewidencję danych dotyczących Uczestników danego 
Subfunduszu
Tabeli Opłat 
– rozumie się przez to ustalane przez Towarzystwo zestawie-
nie obowiązujących stawek opłat manipulacyjnych udo-
stępniane zgodnie z postanowieniami Statutu Inwestorom 
i Uczestnikom
Towarzystwie 
– rozumie się przez to Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Spółkę Akcyjną z siedzibą w Warszawie
Uczestniku, Uczestniku Funduszu 
– rozumie się przez to określoną zgodnie z postanowieniami 
§ 14 Statutu osobę fizyczną, osobę prawną lub jednostkę orga-
nizacyjną nieposiadającą osobowości prawnej, na rzecz której 
w Rejestrze Uczestników zapisane są Jednostki Uczestnictwa lub 
ich ułamkowe części
Umowie Dodatkowej 
– rozumie się przez to umowę Programu, Umowę IKE, Umowę 
IKZE lub umowę o składanie zleceń przez telefon lub internet, 
lub inną umowę zawartą z Uczestnikiem lub przyszłym Uczest-
nikiem przez Fundusz lub Towarzystwo lub Dystrybutora, przy 
czym przez Umowę Dodatkową rozumie się również regulamin 
lub ogólne warunki Umowy Dodatkowej
Umowie IKE 
– rozumie się przez to umowę o prowadzenie Indywidualne-
go Konta Emerytalnego przez Fundusz oraz inne fundusze 
inwestycyjne zarządzane przez Towarzystwo, zawartą przez 
Oszczędzającego z Funduszem oraz innymi funduszami inwe-
stycyjnymi zarządzanymi przez Towarzystwo, przy czym przez 
Umowę IKE rozumie się również regulamin Umowy IKE
Umowie IKZE
– rozumie się przez to umowę o prowadzenie Indywidualne-
go Konta Zabezpieczenia Emerytalnego przez Fundusz oraz 
inne fundusze inwestycyjne zarządzane przez Towarzystwo, 
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zawartą przez Oszczędzającego z Funduszem oraz innymi 
funduszami inwestycyjnymi zarządzanymi przez Towarzystwo, 
przy czym przez Umowę IKZE rozumie się również regulamin 
Umowy IKZE
Ustawie, Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych 
– rozumie się przez to ustawę z dnia 27 maja 2004 roku o fun-
duszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi fundu-
szami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2014 r. poz. 157, z późn. zm.)
Ustawie IKE 
– rozumie się przez to ustawę z 20 kwietnia 2004 roku o indywi-
dualnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach 
zabezpieczenia emerytalnego (Dz.U. nr 116, poz. 1205 ze zm.),
Ustawie o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych 
– rozumie się przez to ustawę z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku 
dochodowym od osób fizycznych (tekst jednolity: Dz. U. 
z 2010 r. nr 51, poz. 307 ze zm.)
Ustawie o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych 
– rozumie się przez to ustawę z dnia 15 lutego 1992 r. 
o podatku dochodowym od osób prawnych (tekst jednolity: 
Dz. U. z 2000 r. nr 54, poz. 654, ze zm.)
Transakcjach sell-buy-back, repo 
– rozumie się przez to transakcje sprzedaży papierów warto-
ściowych z równocześnie udzielonym przyrzeczeniem odkupu 
polegające na sprzedaży papierów wartościowych przez 
Fundusze innym uczestnikom rynku z równoczesnym zagwa-
rantowaniem odkupienia ich w określonym terminie po z góry 
ustalonej cenie
Transakcjach buy-sell-back, reverse repo 
– rozumie się przez to transakcje zakupu papierów wartościo-
wych z równocześnie otrzymanym przyrzeczeniem odkupu 
polegające na nabyciu papierów wartościowych przez Fundu-
sze od innych uczestników rynku z równoczesnym uzyskaniem 
gwarancji odkupienia ich w określonym terminie po z góry 
ustalonej cenie
Wartości Aktywów Netto Funduszu 
– rozumie się przez to wartość Aktywów Funduszu pomniej-
szoną o zobowiązania Funduszu; Wartość Aktywów Netto 
Funduszu jest sumą Wartość Aktywów Netto wszystkich 
Subfunduszy
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
– rozumie się przez to wartość Aktywów Subfunduszu po-
mniejszoną o zobowiązania Funduszu związane z funkcjono-
waniem tego Subfunduszu oraz odpowiednią część zobowią-
zań Funduszu dotyczących całego Funduszu
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu na Jednostkę Uczest-
nictwa 
– rozumie się przez to Wartość Aktywów Netto danego Sub-
funduszu w Dniu Wyceny podzieloną przez liczbę wszystkich 
Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu, które w danym 
dniu są w posiadaniu Uczestników
Wspólnym Rejestrze Małżeńskim, WRM 
– rozumie się przez to Rejestr prowadzony wspólnie dla mał-
żonków pozostających we wspólności majątkowej, na którym 
zapisywane są Jednostki Uczestnictwa wchodzące w skład 
majątku wspólnego małżonków
Wynagrodzeniu Towarzystwa 
– rozumie się przez to wynagrodzenie Towarzystwa za admini-

strowanie i zarządzanie Subfunduszem
Zgromadzeniu Uczestników
– rozumie się przez to zgromadzenie uczestników specja-
listycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, o którym 
mowa w art. 113a Ustawy 
WIG 
– rozumie się przez to Warszawski Indeks Giełdowy
MLG0PL 
– rozumie się przez to Merrill Lynch G0PL Polish Governments, 
który jest indeksem opisującym rynek polskich obligacji skar-
bowych o stałym oprocentowaniu i czasie do wykupu powyżej 
1 roku
WIBID O/N 
– rozumie się przez to stawkę procentową (Warsaw Interbank 
Bid Rate) jaką banki zapłacą za przyjęcie w depozyt środków 
w PLN na termin jednodniowy (Over-Night) od innych banków
WIBID 6M 
– rozumie się przez to stawkę procentową (Warsaw Interbank 
Bid Rate) jaką banki zapłacą za przyjęcie w depozyt środków 
w PLN na termin szcześciomiesięczny (6m) od innych banków
WIBOR1Y
– (Warsaw Interbank Offered Rate) rozumie się przez to 
wskaźnik referencyjny stopy procentowej administrowany 
przez GPW Benchmark S.A. odzwierciedlający poziom stopy 
procentowej, po jakiej podmioty spełniające Kryteria Uczest-
nika Fixingu, w rozumieniu Regulaminu Stawek Referencyj-
nych WIBID i WIBOR przyjętego przez administratora, mogłyby 
złożyć niezabezpieczony depozyt w złotych (PLN) na jeden rok 
(1Y) w innych podmiotach, spełniających Kryteria Uczestnika 
Fixingu
WIBOR6M
– (Warsaw Interbank Offered Rate) rozumie się przez to 
wskaźnik referencyjny stopy procentowej administrowany 
przez GPW Benchmark S.A. odzwierciedlający poziom stopy 
procentowej, po jakiej podmioty spełniające Kryteria Uczest-
nika Fixingu, w rozumieniu Regulaminu Stawek Referencyj-
nych WIBID i WIBOR przyjętego przez administratora, mogłyby 
złożyć niezabezpieczony depozyt w złotych (PLN) na sześć 
miesięcy (6M) w innych podmiotach, spełniających Kryteria 
Uczestnika Fixingu
MSCI World Index 
– rozumie się przez to indeks ustalany przez MSCI Barra Inc. 
z siedzibą w Nowym Jorku, odzwierciedlający zmiany głów-
nych indeksów giełdowych najbardziej rozwiniętych rynków 
na świecie. Na wartość indeksu wpływają zmiany cen ponad 
1500 spółek, które reprezentują około 85% kapitalizacji 
powyższych 23 rynków z całego świata
MSCI (AC) World (Net) Index
– rozumie się przez to MSCI All Countires World (Net) Index, 
który jest indeksem akcji światowych, zawierającym zarówno 
spółki z rynków dojrzałych jak i z rynków rozwijających się. In-
deks ten utworzono 31.12.1987 r. z wartością początkową 100
MSCI AC Asia Pacific ex. Japan (Morgan Stanley Capital 
International All Country Asia Pacific ex-Japan) 
– rozumie się przez to liczony w USD i ustalany przez Morgan 
Stanley Capital International Inc. indeks uwzględniający ceny 
akcji notowanych na giełdach w następujących krajach: Chiny 



Strona 254 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

oraz Hong Kong, Tajwan, Singapur, Korea Południowa, Indo-
nezja, Malezja, Filipiny, Tajlandia i jednocześnie pomijający 
papiery wartościowe niedostępne dla inwestorów zagranicz-
nych na tych giełdach
MSCI Europe Index 
– rozumie się przez to indeks akcyjny wyliczany przez Morgan 
Stanley Capital International. Indeks mierzy całkowite zwroty 
(dywidendy brutto są reinwestowane) z akcji dostępnych na 
rozwiniętych rynkach w Europie. Papiery wartościowe zawarte 
w indeksie są ważone zgodnie ze swoją rynkową kapitalizacją. 
Od grudnia 2003 r., MSCI Europe Index składa się z następu-
jących 16 indeksów rynków krajów rozwiniętych, takich jak: 
Austria, Belgia, Dania, Finlandia, Francja, Niemcy, Grecja, 
Irlandia, Włochy, Holandia, Norwegia, Portugalia, Hiszpania, 
Szwecja, Szwajcaria i Wielka Brytania
S&P 500 
– rozumie się przez to indeks w skład którego wchodzi 500 
firm o największej kapitalizacji, notowanych na New York 
Stock Exchange i Nasdaq, są to głównie firmy amerykańskie. 
S&P 500 wchodzi w skład szerszego indeksu – S&P 1500 oraz 
S&P Global 1200
MSCI World Consumer Staples Index
– rozumie się przez to indeks uwzględniający ilość akcji w wol-
nym obrocie (free-float) sektora dóbr podstawowego użytku 
spośród spółek objętych indeksem MSCI Word
MSCI Emerging Markets 
– rozumie się przez to indeks skupiający rynki rozwinięte. 
W skład tego indeksu wchodzą następujące kraje: Brazylia, 
Chile, Chiny, Kolombia, Czechy, Egipt, Węgry, Indie, Indonezja, 
Korea, Malezja, Meksyk, Moroko, Peru, Filipiny, Polska, Rosja, 
Południowa Afryka, Tajwan, Tajlandia, oraz Turcja
MSCI 10/40 Emerging Latin America Index 
– rozumie się przez to indeks uwzględniający ceny akcji 
notowanych na giełdach w następujących krajach: Argentyna, 
Brazylia, Chile, Kolumbia, Meksyk, oraz Peru
MSCI EMF Index (MSCI Emerging Markets Free Index) 
– rozumie się przez to indeks firm reprezentujących strukturę 
rynkową 26 krajów wschodzących z Europy, Ameryki Łacińskiej 
i regionu Pacyfiku. Indeks MSCI EMF nie zawiera zamkniętych 
rynków i tych spółek na rynkacjh otwartych, które nie są naby-
wane przez obcokrajowców
MSCI Japan 
– rozumie się przez to indeks uwzględniający ilość akcji 
w wolnym obrocie (free-float) i odzwierciedlający różnorakie 
sektory japońskiego rynku akcji
JP Morgan Emerging Local Markets Index Plus (ELMI+) 
– rozumie się przez to indeks całkowitych stóp zwrotu instru-
mentów rynku pieniężnego denominowanych w lokalnych 
walutach w 22 rynkach wschodzących
MSCI 10/40 World Energy Index 
– rozumie się przez to indeks uwzględniający ilość akcji w wolnym 
obrocie (free-float) sektora energii spośród spółek objętych indek-
sem MSCI World
MSCI World Health Care Index 
– rozumie się przez to indeks uwzględniający ilość akcji w wol-
nym obrocie (free-float) sektorów farmacji i usług medycz-
nych spośród spółek objętych indeksem MSCI World

MSCI World Utilities Index 
– rozumie się przez to indeks uwzględniający ilość akcji 
w wolnym obrocie (free-float) sektora użyteczności publicznej 
rynków rozwiniętych spośród spółek objętych indeksem MSCI 
World
Bloomberg Barclays Global High Yield Hedged Index 
– rozumie się przez to indeks obrazujący globalny rynek docho-
dowości długu korporacyjnego; obejmuje on m.in. obszar Ame-
ryki i Europy. Poprzednia nazwa indeksu to Barclays Capital 
Global High Yield Hedged Index.
Bloomberg Barclays  Global Aggregate Index 
– rozumie się przez to globalny indeks papierów dłużnych. 
Poprzednie nazwy indeksu to Lehman Global Aggregate index 
oraz Barclays Capital Global Aggregate Index.
Bloomberg Barclays US High Yield 2% issuer capped
– rozumie się przez to indeks zawierający wszystkie instru-
menty dłużne spełniające następujące warunki: rating nie 
wyższy niż Ba1, co najmniej 150 milionów USD kwoty do wyku-
pu, i okresie do wykupu dłuższym niż jeden rok. Indeks zawie-
ra ograniczenie 2% na jednego emitenta. Poprzednia nazwa 
indeksu to Barclays Capital US High Yield 2% issuer capped.
Bloomberg Barclays Pan-European High Yield 2% issuer 
capped
– rozumie się przez to indeks wszystkich obligacji Euro Aggre-
gate Index oraz innych w lokalnych walutach, ratingu inwesty-
cyjnym, stało kuponowych rządowych, opartych na aktywach 
korporacyjnych z Wielkiej Brytanii, Szwecji, Danii, Norwegii 
i Grecji. Termin do wykupu musi być dłuższy niż rok. Wartość 
wykupu obligacji musi być większa niż 300 milionów Euro 
oprócz obligacji skarbowych. Indeks zawiera ograniczenie 2% 
na jednego emitenta. Poprzednia nazwa indeksu to Barclays 
Capital Pan-European High Yield 2% issuer capped.
Bloomberg Barclays Global Aggregate
– rozumie się przez to globalny indeks obligacji o ratingu 
inwestycyjnym dla 24 walut. Indeks zawiera obligacje skarbowe 
(lub podmiotów powiązanych ze skarbami państw), obligacje 
korporacyjne oraz instrumenty dłużne powstałe w wyniku pro-
cesu sekurytyzacji. Indeks zawiera emitentów zarówno z rynków 
rozwiniętych jak i rynków wschodzących. Poprzednia nazwa 
indeksu to Barclays Global Aggregate.
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Statut Goldman Sachs Specjalistyczny Fun-
dusz Inwestycyjny Otwarty	
Część I.

Fundusz
Definicje i skróty

§ 1
Ilekroć w Statucie jest mowa o:
1)	 Agencie Transferowym – rozumie się przez to podmiot, 

który w imieniu Funduszu prowadzi Rejestr Uczestników 
oraz wykonuje inne czynności na zlecenie Funduszu lub 
Towarzystwa, lub Towarzystwo w zakresie w jakim prowa-
dzi Rejestr Uczestników,

2)	 Aktywach Funduszu – rozumie się przez to mienie Fundu-
szu obejmujące środki pieniężne z tytułu wpłat Uczestni-
ków, inne środki pieniężne, prawa nabyte przez Fundusz 
oraz pożytki z tych praw; na Aktywa Funduszu składają się 
Aktywa wszystkich Subfunduszy,

3)	 Aktywach Subfunduszu – rozumie się przez to mienie 
każdego Subfunduszu obejmujące środki pieniężne 
z tytułu wpłat Uczestników do danego Subfunduszu inne 
środki pieniężne, prawa nabyte w ramach Subfunduszu 
oraz pożytki z tych praw; Aktywa wszystkich Subfunduszy 
stanowią Aktywa Funduszu,

4)	 Depozytariuszu – rozumie się przez to ING Bank Śląski 
Spółkę Akcyjną z siedzibą w Katowicach w zakresie w 
jakim wykonuje funkcję depozytariusza Funduszu,

5)	 Dniu Wyceny – rozumie się przez to dzień, w którym do-
konuje się wyceny Aktywów Funduszu oraz Aktywów Sub-
funduszy, ustalenia Wartości Aktywów Netto Funduszu 
oraz Wartości Aktywów Netto Subfunduszy, ustalenia ceny 
zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszy 
oraz ustalenia Wartości Aktywów Netto Subfunduszy na 
Jednostki Uczestnictwa,	

6)	 Dystrybutorach – rozumie się przez to Towarzystwo 
w zakresie w jakim pośredniczy w zbywaniu i odkupywa-
niu Jednostek Uczestnictwa oraz podmioty uprawnione 
na podstawie umowy z Funduszem lub Towarzystwem do 
występowania w imieniu Funduszu w zakresie przyjmowa-
nia zleceń zbywania i odkupywania przez Fundusz Jedno-
stek Uczestnictwa oraz odbierania od Uczestnika innych 
oświadczeń związanych z uczestnictwem w Funduszu,

7)	 Funduszu – rozumie się przez to Goldman Sachs Specjali-
styczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

8)	 GPW – rozumie się przez to Giełdę Papierów Wartościo-
wych w Warszawie S.A.,

8a)	 Indywidualnym Koncie Emerytalnym, IKE – rozumie się 
przez to wyodrębniony zapis w Rejestrze Uczestników 
i Subrejestrze Uczestników, prowadzony na zasadach 
określonych w Ustawie IKE, Statucie i Umowie IKE,

8b)	 Indywidualnym Koncie Zabezpieczenia Emerytalnego, 
IKZE – rozumie się przez to wyodrębniony zapis w Reje-
strze Uczestników i Subrejestrze Uczestników, prowa-
dzony na zasadach określonych w Ustawie IKE, Statucie 
i Umowie IKZE,

8c)	 Informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwe-

stycyjnego – rozumie się przez to informację dla klienta 
alternatywnego funduszu inwestycyjnego, o której mowa 
w art. 222a Ustawy.  Informacja dla klienta alternatywne-
go funduszu inwestycyjnego udostępniana przy zbywaniu 
Jednostek Uczestnictwa Funduszu obejmuje informacje 
wyłącznie w zakresie, w jakim nie są one udostępniane w 
treści Prospektu.

9)	 Instrumentach Pochodnych – rozumie się przez to prawa 
majątkowe, których cena rynkowa bezpośrednio lub 
pośrednio zależy od ceny lub wartości papierów war-
tościowych, o których mowa w art. 3 ust. 1 lit. a ustawy 
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finanso-
wymi, oraz inne prawa majątkowe, których cena rynkowa 
bezpośrednio lub pośrednio zależy od kształtowania się 
ceny rynkowej walut obcych lub od zmiany wysokości stóp 
procentowych,

10)	 Instrumentach Rynku Pieniężnego – rozumie się przez to 
papiery wartościowe lub prawa majątkowe inkorporujące 
wyłącznie wierzytelności pieniężne:
a)	 o terminie realizacji praw nie dłuższym niż 397 dni 

liczonym od dnia ich wystawienia lub od dnia ich 
nabycia lub

b)	 które regularnie podlegają dostosowaniu do bie-
żących warunków panujących na rynku pieniężnym 
w okresach nie dłuższych niż 397 dni, lub

c)	 których ryzyko inwestycyjne, w tym ryzyko kredytowe 
i ryzyko stopy procentowej, odpowiada ryzyku instru-
mentów finansowych, o których mowa w lit. a lub b

	 – oraz co do których istnieje podaż i popyt umożliwiające 
ich nabywanie i zbywanie w sposób ciągły na warunkach 
rynkowych, przy czym przejściowa utrata płynności przez 
papier wartościowy lub prawo majątkowe nie powoduje 
utraty przez ten papier lub prawo statusu Instrumentu 
Rynku Pieniężnego,

11)	 Inwestorze – rozumie się przez to osobę zainteresowaną 
uczestnictwem w Funduszu,

12)	 Jednostce Uczestnictwa – rozumie się przez to prawo 
Uczestnika do udziału w wartości aktywów netto danego 
Subfunduszu,

12a) Kluczowych Informacjach dla Inwestorów – rozumie się 
przez to kluczowe informacje dla inwestorów, o których 
mowa w art. 220a Ustawy udostępniane inwestorom 
innym niż inwestorzy indywidualni, o których mowa 
w art. 4 pkt 6 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego 
i Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 2014 r. 
w sprawie dokumentów zawierających kluczowe infor-
macje, dotyczących detalicznych produktów zbiorowego 
inwestowania i ubezpieczeniowych produktów inwe-
stycyjnych (PRIIP), chyba, że Towarzystwo zdecydowało 
o sporządzeniu Kluczowych Informacji w celu ich udostęp-
nienia inwestorom innym niż inwestorzy indywidualni; 
w odniesieniu do funduszy inwestycyjnych prowadzących 
działalność jako fundusze z wydzielonymi subfunduszami 
– sporządzane osobno dla poszczególnych subfunduszy, 
a w odniesieniu do funduszy i subfunduszy z różnymi 
kategoriami jednostek uczestnictwa – sporządzane 
osobno również dla poszczególnych kategorii zbywanych 
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jednostek uczestnictwa,
12b)Kluczowych Informacjach – rozumie się przez to doku-

ment zawierający kluczowe informacje, o którym mowa 
w art. 1 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady 
(UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 2014 r. w sprawie 
dokumentów zawierających kluczowe informacje, doty-
czących detalicznych produktów zbiorowego inwesto-
wania i ubezpieczeniowych produktów inwestycyjnych 
(PRIIP), dotyczące detalicznego produktu zbiorowego 
inwestowania, o którym mowa w art. 4 pkt 1 tego roz-
porządzenia; w odniesieniu do funduszy inwestycyjnych 
prowadzących działalność jako fundusze z wydzielonymi 
subfunduszami - sporządzane osobno dla poszczególnych 
subfunduszy, a w odniesieniu do funduszy i subfunduszy 
z różnymi kategoriami jednostek uczestnictwa - spo-
rządzane osobno również dla poszczególnych kategorii 
zbywanych jednostek uczestnictwa bądź dla reprezenta-
tywnych kategorii jednostek uczestnictwa,

13)	 Komisji – rozumie się przez to Komisję Nadzoru Finanso-
wego,

14)	 Niewystandaryzowanych Instrumentach Pochodnych 
– rozumie się przez to Instrumenty Pochodne, które są 
przedmiotem obrotu poza rynkiem zorganizowanym, a ich 
treść jest lub może być przedmiotem negocjacji między 
stronami,

15)	 Numerze Uczestnika – rozumie się przez to indywidualny 
numer zapisywany w Rejestrze Uczestników służący do 
identyfikowania Rejestru i Subrejestrów oraz zleceń i dys-
pozycji Uczestnika,

16)	 Opłacie Dystrybucyjnej – rozumie się przez to opłatę 
pobieraną z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa,

17)	 Opłacie Umorzeniowej – rozumie się przez to opłatę pobie-
raną z tytułu odkupywania Jednostek Uczestnictwa,

18)	 Opłacie za Konwersję – rozumie się przez to opłatę pobie-
raną z tytułu dokonania konwersji Jednostek Uczestnictwa 
pomiędzy funduszami zarządzanymi przez Towarzystwo,

19)	 Opłacie za Zamianę – rozumie się przez to opłatę pobie-
raną z tytułu dokonania zamiany Jednostek Uczestnictwa 
pomiędzy Subfunduszami,

19a)Oszczędzającym – rozumie się przez to Uczestnika będą-
cego osobą fizyczną, który gromadzi środki na Indywidu-
alnym Koncie Emerytalnym,

20)	 Prospekcie – rozumie się przez to aktualny prospekt 
informacyjny Funduszu,

21)	 Programie – rozumie się przez to odpowiedni program, 
realizowany na zasadach określonych w § 35 Statutu, na 
podstawie Umowy Dodatkowej,

21a)Przepisie 144A – rozumie się przez to Przepis 144A zgod-
nie z opisem w Kodeksie Przepisów Federalnych Stanów 
Zjednoczonych, Tytuł 17, § 230.144A (US Code of Federal 
Regulations, Title 17 – Commodity and Securities Exchan-
ge, Chapter II – Securities and Exchange Commission, Part 
230 – General Rules and Regulations, Securities Act of 
1933, § 230.144A),

22)	 Punkcie Obsługi Funduszu lub POF – rozumie się prowa-
dzony przez Dystrybutora punkt obsługi klientów (POK), 
prowadzący zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczest-

nictwa oraz inne czynności przewidziane postanowienia-
mi Statutu,

23)	 Rejestrze – rozumie się przez to elektroniczną ewidencję 
danych dotyczących danego Uczestnika,

24)	 Rejestrze Uczestników – rozumie się przez to elektronicz-
ną ewidencję danych dotyczących Uczestników,

25)	 Statucie – rozumie się przez to statut Funduszu,
26)	 Subfunduszu – rozumie się przez to nieposiadającą 

osobowości prawnej, wydzieloną organizacyjnie część 
Funduszu, charakteryzującą się w szczególności odmienną 
polityką inwestycyjną,

27)	 Subrejestrze – rozumie się przez to wydzieloną w ramach 
Rejestru ewidencję posiadanych przez danego Uczestnika 
Jednostek Uczestnictwa w danym Subfunduszu,

28)	 Subrejestrze Uczestników – rozumie się przez to prowa-
dzoną dla każdego Subfunduszu elektroniczną ewidencję 
danych dotyczących Uczestników danego Subfunduszu,

29)	 Tabeli Opłat – rozumie się przez to ustalane przez 
Towarzystwo zestawienie obowiązujących stawek opłat 
manipulacyjnych udostępniane zgodnie z postanowienia-
mi Statutu Inwestorom i Uczestnikom,

30)	 Towarzystwie – rozumie się przez to Goldman Sachs 
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółkę Akcyjną 
z siedzibą w Warszawie,

30a)UCITS – rozumie się przez to przedsiębiorstwa zbioro-
wego inwestowania w zbywalne papiery wartościowe 
(undertakings for collective investments in transferable 
securities),	

30b)UCI – rozumie się przez to przedsiębiorstwa zbiorowego 
inwestowania (undertakings for collective investments),

31)	 Uczestniku – rozumie się przez to określoną zgodnie z po-
stanowieniami § 14 Statutu osobę fizyczną, osobę prawną 
lub jednostkę organizacyjną nie posiadająca osobowości 
prawnej, na rzecz której w Rejestrze Uczestników zapisa-
ne są Jednostki Uczestnictwa lub ich ułamkowe części,

32)	 Umowie Dodatkowej – rozumie się przez to umowę 
Programu, Umowę IKE, Umowę IKZE lub umowę o skła-
danie zleceń przez telefon lub internet, lub inną umowę 
zawartą z Uczestnikiem lub przyszłym Uczestnikiem przez 
Fundusz lub Towarzystwo lub Dystrybutora, przy czym 
przez Umowę Dodatkową rozumie się również regulamin 
lub ogólne warunki Umowy Dodatkowej,

32a)Umowie IKE – rozumie się przez to umowę o prowadzenie 
Indywidualnego Konta Emerytalnego przez Fundusz oraz 
inne fundusze inwestycyjne zarządzane przez Towarzy-
stwo, zawartą przez Oszczędzającego z Funduszem oraz 
innymi funduszami inwestycyjnymi zarządzanymi przez 
Towarzystwo, przy czym przez Umowę IKE rozumie się 
również regulamin Umowy IKE,

32b)Umowie IKZE – rozumie się przez to umowę o prowadze-
nie Indywidualnego Konta Zabezpieczenia Emerytalnego 
przez Fundusz oraz inne fundusze inwestycyjne zarządza-
ne przez Towarzystwo, zawartą przez Oszczędzającego 
z Funduszem oraz innymi funduszami inwestycyjnymi 
zarządzanymi przez Towarzystwo, przy czym przez Umowę 
IKZE rozumie się również regulamin Umowy IKZE,

33)	 Ustawie – rozumie się przez to ustawę z dnia 27 maja 
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2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2014 
r. poz. 157, z późn. zm.)),

33a) Ustawie o obrocie instrumentami finansowymi – 
rozumie się przez to ustawę z dnia 29 lipca 2005 roku 
o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 
1538 ze zm.),	

33b) Ustawie o rachunkowości – rozumie się przez to ustawę 
z dnia 29 września 1994 roku o rachunkowości (Dz. U. 
z 2002 r. Nr 76, poz. 694, ze zm.),

33c)	Ustawa z dnia 17 grudnia 2010 r. – rozumie się przez to 
luksemburską Ustawę z dnia 17 grudnia 2010 r. w sprawie 
przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania,

33d) Ustawie IKE – rozumie się przez to ustawę z 20 kwietnia 
2004 r. o indywidualnych kontach emerytalnych oraz 
indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego 
(Dz. U. 116, poz. 1205, ze zm.),

34)	 Wartości Aktywów Netto Funduszu – rozumie się przez 
to wartość Aktywów Funduszu pomniejszoną o zobowią-
zania Funduszu; Wartość Aktywów Netto Funduszu jest 
sumą Wartość Aktywów Netto wszystkich Subfunduszy,

35)	 Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – rozumie się 
przez to wartość Aktywów Subfunduszu pomniejszoną 
o zobowiązania Funduszu związane z funkcjonowaniem 
tego Subfunduszu oraz odpowiednią część zobowiązań 
Funduszu dotyczących całego Funduszu,

36)	 Wartości Aktywów Netto Subfunduszu na Jednostkę 
Uczestnictwa – rozumie się przez to Wartość Aktywów 
Netto danego Subfunduszu danej kategorii w Dniu Wyceny 
podzieloną przez liczbę wszystkich Jednostek Uczestnic-
twa tej kategorii danego Subfunduszu, które w danym 
dniu są w posiadaniu Uczestników,

37)	 Wspólnym Rejestrze Małżeńskim lub WRM – rozumie się 
przez to Rejestr prowadzony wspólnie dla małżonków pozo-
stających we wspólności majątkowej, na którym zapisywane 
są Jednostki Uczestnictwa wchodzące w skład majątku 
wspólnego małżonków,

38)	 Wynagrodzeniu Towarzystwa – rozumie się przez to wyna-
grodzenie Towarzystwa za administrowanie i zarządzanie 
Subfunduszem.

Fundusz. Subfundusze
§ 2
1.	 Fundusz działa pod nazwą: „Goldman Sachs Specjalistycz-

ny Fundusz Inwestycyjny Otwarty”. 
2.	 Fundusz może używać nazwy w skróconym brzmieniu: 

„Goldman Sachs SFIO”. 
3.	 Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym 

działającym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny 
otwarty z wydzielonymi Subfunduszami. 

4.	 Z zastrzeżeniem ust. 8, Fundusz składa się z następują-
cych Subfunduszy: 
1)	 „Goldman Sachs Subfundusz Globalny Spółek Dywi-

dendowych”, 
2)	 „Goldman Sachs Subfundusz Spółek Dywidendowych 

USA”, 
3)	 „Goldman Sachs Subfundusz Europejski Spółek Dywi-

dendowych”, 
4)	 skreślony 
5)	 skreślony 
6)	 skreślony
7)	 skreślony
8)	 skreślony
9)	 „Goldman Sachs Subfundusz Japonia”, 
10)	„Goldman Sachs Subfundusz Indeks Surowców ”, 
11)	„Goldman Sachs Subfundusz Spółek Dywidendowych 

Rynków Wschodzących”, 
12)	„Goldman Sachs Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego 

Inwestowania”, 
13)	skreślony
14) 	„Goldman Sachs Subfundusz Globalny Długu Korpora-

cyjnego”, 
15)	skreślony
16)	skreślony 
17)	skreślony
18)	„Goldman Sachs Subfundusz Multi Factor”,
19)	„Goldman Sachs Subfundusz Konserwatywny Plus”,
20)	„Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Rynków Wscho-

dzących (Waluta Lokalna)”,
21)	„Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Plus”,
22)	„Goldman Sachs Subfundusz Stabilny Globalnej Dy-

wersyfikacji”,
23)	„Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Korporacyj-

nych”,
24)	„Goldman Sachs Subfundusz Total Return”. 

5.	 Fundusz może w materiałach reklamowych, ogłoszeniach, 
formularzach i korespondencji używać skrótów nazw 
Subfunduszy: 
1)	 „Goldman Sachs Globalny Spółek Dywidendowych”, 
2)	 „Goldman Sachs Spółek Dywidendowych USA”, 
3)	 „Goldman Sachs Europejski Spółek Dywidendowych”, 
4)	 skreślony
5)	 skreślony 
6)	 skreślony
7)	 skreślony, 
8)	 skreślony 
9)	 „Goldman Sachs Japonia”, 
10)	„Goldman Sachs Indeks Surowców”, 
11)	„Goldman Sachs Spółek Dywidendowych Rynków 

Wschodzących”, 
12)	„Goldman Sachs Globalny Odpowiedzialnego Inwesto-

wania”, 
13)	skreślony 
14)	„Goldman Sachs Globalny Długu Korporacyjnego”, 
15)	skreślony
16)	skreślony 
17)	skreślony
18)	„Goldman Sachs Multi Factor”,
19)	„Goldman Sachs Konserwatywny Plus”, 
20)	„Goldman Sachs Obligacji Rynków Wschodzących 

(Waluta Lokalna)”,
21)	„Goldman Sachs Obligacji Plus”,
22)	„Goldman Sachs Stabilny Globalnej Dywersyfikacji”,
23)	„Goldman Sachs Obligacji Korporacyjnych”,
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24)	„Goldman Sachs Total Return”.
6.	 Subfundusze nie posiadają osobowości prawnej. 
7.	 Subfundusze prowadzą różną politykę inwestycyjną. 
8.	 Nowe Subfundusze mogą być tworzone na zasadach okre-

ślonych w § 8 Statutu. 
9.	 Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. 
10.	 Fundusz oraz inne fundusze inwestycyjne zarządzane 

przez Towarzystwo mogą być w materiałach reklamowych, 
ogłoszeniach, formularzach i korespondencji nazwane 
łącznie Funduszami Inwestycyjnymi Goldman Sachs. 

Towarzystwo. Sposób reprezentacji Funduszu 
§ 3 
1.	 Fundusz został utworzony przez Towarzystwo działające 

pod firmą „Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwe-
stycyjnych Spółka Akcyjna”. Towarzystwo używa również 
firmy w skróconym brzmieniu „Goldman Sachs TFI Spółka 
Akcyjna”. 

2.	 Towarzystwo ma siedzibę w Warszawie, pod adresem Plac 
Europejski 1, 00-844 Warszawa. 

3.	 Towarzystwo jest organem Funduszu. Towarzystwo za-
rządza Funduszem i reprezentuje Fundusz w stosunkach 
z osobami trzecimi. 

4.	 Siedziba i adres Towarzystwa jest siedzibą i adresem 
Funduszu. 

5.	 Do składania oświadczeń woli w imieniu Funduszu 
wymagane jest współdziałanie dwóch członków Zarządu 
Towarzystwa, albo jednego członka Zarządu łącznie z pro-
kurentem, albo dwóch prokurentów łącznie. 

Depozytariusz
§ 4 
1.	 Depozytariuszem Funduszu jest Bank działający pod firmą 

„ING Bank Śląski SA”. 
2.	 Depozytariusz ma siedzibę w Katowicach, pod adresem ul. 

Sokolska 34, 40-086 Katowice. 
3.	 Depozytariusz wykonuje obowiązki określone w Usta-

wie, w tym przechowuje oraz prowadzi rejestr Aktywów 
Funduszu, w tym Aktywów Subfunduszy, a także zapewnia 
właściwe monitorowanie przepływu środków pieniężnych 
Funuduszu  i poszczególnych Subfunduszy. 

4.	 skreślony
5.	 skreślony 

§ 5  
skreślony

Odpowiedzialność za szkody 
§ 6  
1.	 Towarzystwo odpowiada wobec Uczestników za szkody 

spowodowane niewykonaniem lub nienależytym wyko-
naniem obowiązków w zakresie zarządzania Funduszem 
i jego reprezentacji, chyba że niewykonanie lub nienależy-
te wykonanie obowiązków jest następstwem okoliczności, 
za które Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialności. 

2.	 skreślony
3.	 skreślony

4.	 Depozytariusz odpowiada za szkody spowodowane nie-
wykonaniem lub nienależytym wykonaniem obowiązków 
wynikających z umowy o wykonywanie funkcji depozyta-
riusza Funduszu oraz obowiązku wytoczenia powództwa 
na rzecz Uczestników Funduszu przeciwko Towarzystwu 
z tytułu szkody spowodowanej niewykonaniem lub niena-
leżytym wykonaniem obowiązków w zakresie zarządzania 
Funduszem i jego reprezentacji. Odpowiedzialność Depo-
zytariusza nie może być wyłączona lub ograniczona.	

5.	 Depozytariusz odpowiada wobec Funduszu za utratę 
stanowiących Aktywa Funduszu papierów wartościowych  
zapisywanych na rachunkach papierów wartościowych 
prowadzonych przez Depozytariusza, a także innych Akty-
wów Funduszu, w tym instrumentów finansowych, które 
nie mogą być zapisane na rachunku papierów wartościo-
wych, a są przechowywane przez Depozytariusza. Odpo-
wiedzialność Depozytariusza nie może być wyłączona lub 
ograniczona.

6.	 Za szkody poniesione przez osoby nabywające lub 
odkupujące Jednostki Uczestnictwa za pośrednictwem 
Dystrybutora, Dystrybutor odpowiada solidarnie z Towa-
rzystwem, chyba że szkoda jest wynikiem okoliczności, za 
które Dystrybutor nie ponosi odpowiedzialności. 

Wpłaty niezbędne do utworzenia Funduszu 
§ 7  
1.	 Do utworzenia Funduszu niezbędne jest zebranie wpłat 

do Subfunduszy wskazanych w § 2 ust. 4 pkt 1)-17) 
w łącznej wysokości nie niższej niż 4 000 000 zł, zebra-
nych w drodze zapisów prowadzonych przez Towarzystwo. 
Do utworzenia każdego z Subfunduszy, wskazanych w § 2 
ust. 4 Statutu niezbędne jest zebranie wpłat do Subfun-
duszu w wysokości nie niższej niż 40 000 zł, z zastrzeże-
niem iż łączna wysokość wpłat do Funduszu nie może być 
niższa, niż kwota wskazana w zdaniu pierwszym. 

2.	 Zapisy zostaną przeprowadzone poprzez dokonanie wpłat 
wyłącznie przez Towarzystwo lub jego akcjonariusza lub 
ING Bank Śląski S.A. Przyjmowanie zapisów na Jednostki 
Uczestnictwa rozpocznie się w dniu następującym po dniu 
uzyskania przez Towarzystwo zezwolenia na utworzenie 
Funduszu i zakończy się po dokonaniu wpłaty przez Towa-
rzystwo lub jego akcjonariusza lub ING Bank Śląski S.A., 
jednak nie później niż po upływie 7 dni od dnia rozpoczę-
cia przyjmowania zapisów. 

3.	 Cena Jednostki Uczestnictwa każdego z Subfunduszy 
objętej zapisem wynosi 100 zł. 

4.	 W ramach zapisów będą przydzielane Jednostki Uczest-
nictwa kategorii A Subfunduszy. 

5.	 Towarzystwo w terminie 7 dni od dnia zakończenia przyj-
mowania zapisów przydziela Jednostki Uczestnictwa. 

6.	 Pierwszy Dzień Wyceny przypada w następnym Dniu 
Wyceny po dniu otrzymania przez Towarzystwo postano-
wienia sądu o wpisaniu Funduszu do rejestru funduszy 
inwestycyjnych. 

7.	 W przypadku, kiedy nie zostaną zebrane wpłaty w wysoko-
ści, o której mowa w ust. 1 i w terminie, o którym mowa 
w ust. 2, Towarzystwo w terminie 14 dni zwraca dokonane 
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wpłaty wraz z odsetkami naliczonymi przez Depozytariu-
sza za okres od dnia wpłaty do dnia wystąpienia przesłan-
ki zwrotu oraz pobrane opłaty manipulacyjne.

Tworzenie nowych Subfunduszy, wpłaty niezbędne 
do utworzenia nowego Subfunduszu 
§ 8  
1.	 Fundusz, w drodze zmiany Statutu, może tworzyć nowe 

Subfundusze. Nowe Subfundusze mogą być utworzone 
zgodnie z zasadami określonymi w niniejszym paragrafie. 

2.	 W przypadku zmiany Statutu, o której mowa w ust. 1 
zmianie ulega również Prospekt. 

3.	 Do utworzenia nowego Subfunduszu niezbędne jest 
zebranie wpłat do Subfunduszu w wysokości nie niższej niż 
40 000 zł lub równowartość tej kwoty w walucie, w której 
przyjmowane będą wpłaty tytułem zapisu na Jednostki 
Uczestnictwa nowego Subfunduszu, przeliczonych według  
średniego kursu ustalonego przez Narodowy Bank Polski 
w dniu rozpoczęcia przyjmowania zapisów. 

4.	 Zapisy na Jednostki Uczestnictwa nowych Subfunduszy zo-
staną przeprowadzone poprzez dokonanie wpłat wyłącz-
nie przez Towarzystwo, jego akcjonariuszy lub ING Bank 
Śląski S.A. Przyjmowanie zapisów na Jednostki Uczestnic-
twa rozpocznie się w dniu następującym po wejściu w życie 
zmiany Statutu, o której mowa w ust. 1 i zakończy się po 
dokonaniu wpłat, jednak nie później niż po upływie 7 dni 
od dnia rozpoczęcia przyjmowania zapisów. 

5.	 Cena Jednostki Uczestnictwa nowego Subfunduszu obję-
tej zapisem wynosi 100 zł lub 100 jednostek wyrażonych 
w walucie, w której zgodnie ze Statutem będą zbywane 
i odkupywane Jednostki Uczestnictwa danego Subfundu-
szu. 

6.	 W ramach zapisów będą przydzielane Jednostki Uczest-
nictwa kategorii A.

7.	 W terminie nie dłuższym niż 7 dni od dnia zakończenia 
przyjmowania zapisów, o którym mowa w ust. 4, Towarzy-
stwo przydziela Jednostki Uczestnictwa. 

7a.	 Utworzenie Subfunduszu następuje z chwilą przydziału 
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

8.	 W przypadku zebrania wpłat do Subfunduszu, w wyso-
kości przewidzianej w ust. 3 oraz przydziału Jednostek 
Uczestnictwa Subfunduszu, Subfundusz rozpoczyna 
działalność, w tym zbywanie odkupywanie Jednostek 
Uczestnictwa. Pierwszy Dzień Wyceny przypada w dniu 
rozpoczęcia działalności Subfunduszu. 

9.	 W przypadku, kiedy nie zostaną zebrane wpłaty w wysoko-
ści, o której mowa w ust. 3 i w terminie, o którym mowa 
w ust. 4, Towarzystwo w terminie 14 dni zwraca dokonane 
wpłaty wraz z odsetkami naliczonymi przez Depozytariu-
sza za okres od dnia wpłaty do dnia wystąpienia przesłan-
ki zwrotu oraz pobrane opłaty manipulacyjne.

Informacje dotyczące indywidualnego celu inwe-
stycyjnego poszczególnych Subfunduszy i zasad ich 
polityki inwestycyjnej oraz postanowienia wspólne 
dotyczące polityki inwestycyjnej wszystkich Subfun-
duszy stosujących zasady i ograniczenia inwestycyjne 

określone dla funduszu inwestycyjnego otwartego 
§ 9  
1.	 Cel inwestycyjny każdego z Subfunduszy oraz charakte-

rystyczne dla danego Subfunduszu kryteria doboru lokat, 
zasady dywersyfikacji lokat i szczególne ograniczenia 
inwestycyjne, określa Część II Statutu. Określone w ni-
niejszym paragrafie poniżej papiery wartościowe i prawa 
majątkowe będące przedmiotem lokat Subfunduszy, a 
także ograniczenia inwestycyjne są wspólne dla wszyst-
kich Subfunduszy, z wyłączeniem Subfunduszy, które 
zgodnie z postanowieniami Części II Statutu odnoszącej 
się do danego Subfunduszu stosują  zasady i ogranicze-
nia inwestycyjne określone dla funduszu inwestycyjnego 
zamkniętego.

1a.	 Zasady polityki inwestycyjnej Subfunduszy, które zgodnie 
z postanowieniami Części II Statutu odnoszącej się do 
danego Subfunduszu stosują zasady i ograniczenia inwe-
stycyjne określone dla funduszu inwestycyjnego zamknię-
tego, w szczególności typy i rodzaje papierów wartościo-
wych i innych praw majątkowych będących przedmiotem 
lokat tych Subfunduszy, kryteria doboru tych lokat, zasady 
ich dywersyfikacji i inne ograniczenia inwestycyjne, jak 
również dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez te Subfundusze, określone są w Części 
II Statutu odnoszącej się do danego Subfunduszu.

2.	 Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celów inwestycyjnych 
Subfunduszy. 

3.	 Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 
następujące: 
1)	 dla akcji (w tym zagranicznych), praw do akcji, praw 

poboru, warrantów subskrypcyjnych i kwitów depozy-
towych: 
a)	 prognozowane perspektywy wzrostu wyników 

finansowych emitenta, 
b)	 ryzyko działalności emitenta, 
c)	 prognozowany wzrost wyceny papieru wartościo-

wego, 
d)	 prognozowana stopa zwrotu z papieru wartościo-

wego w porównaniu z innymi podobnymi papie-
rami lub w porównaniu do stopy zwrotu z indeksu 
giełdowego; 

e)	 ponadto w przypadku praw poboru – również 
relacja ceny prawa poboru do aktualnej ceny akcji 
danej spółki; 

2)	 dla dłużnych papierów wartościowych (w tym zagra-
nicznych), Instrumentów Rynku Pieniężnego (w tym 
zagranicznych), listów zastawnych i obligacji zamien-
nych: 
a)	 prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodo-

wości, 
b)	 prognozowane zmiany poziomu rynkowych stóp 

procentowych, 
c)	 stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka 

inwestycyjnego związanego z danym papierem 
wartościowym lub Instrumentem Rynku Pienięż-
nego, 

d)	 wpływ na średni okres do wykupu całego portfela 
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inwestycyjnego, 
e)	 poziom ryzyka walutowego, w przypadku lokat 

w zagraniczne papiery wartościowe lub Instru-
menty Rynku Pieniężnego; 

f)	 ponadto w przypadku obligacji zamiennych – rów-
nież warunki zamiany obligacji na akcje; 

3)	 dla jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyj-
nych i tytułów uczestnictwa: 
a)	 możliwość efektywniejszej dywersyfikacji lokat 

Funduszu, 
b)	 możliwość efektywniejszej realizacji celu inwesty-

cyjnego Funduszu, 
c)	 adekwatność polityki inwestycyjnej funduszu in-

westycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego 
lub instytucji wspólnego inwestowania do polityki 
inwestycyjnej Funduszu; 

4)	 dla depozytów: 
a)	 oprocentowanie depozytów, 
b)	 wiarygodność banku; 

5)	 dla Instrumentów Pochodnych, w tym Niewystandary-
zowanych Instrumentów Pochodnych: 
a)	 adekwatność, rozumiana jako zgodność instru-

mentów bazowych z polityką inwestycyjną obo-
wiązującą dla danego Subfunduszu, 

b)	 efektywność, rozumiana jako zgodność zmiany 
wartości Instrumentu Pochodnego z oczekiwaną 
zmianą wartości instrumentu bazowego, 

c)	 płynność, rozumiana jako istnienie wolumenu 
obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie 
przewyższającego wielkość transakcji, 

d)	 koszt, rozumiany jako koszt ponoszone w celu 
nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do 
kosztów ponoszonych w celu nabycia instrumentu 
bazowego; 

e)	 ryzyko kontrahenta, rozumiane jako zdolność kon-
trahenta do terminowego wywiązania się w pełni 
z warunków zawartej umowy mającej za przedmiot 
Instrument Pochodny;

6)	 dla innych instrumentów finansowych: 
a)	 możliwość efektywniejszej dywersyfikacji lokat 

Funduszu, 
b)	 możliwość efektywniejszej realizacji celu inwesty-

cyjnego Funduszu, 
c)	 stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka 

inwestycyjnego związanego z danym instrumentem 
finansowym. 

4.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszy wyłącznie w: 
1)	 papiery wartościowe emitowane, poręczone lub 

gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodo-
wy Bank Polski, papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego dopuszczone do obrotu na rynku 
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 
lub w państwie członkowskim, a także na rynku 
zorganizowanym niebędącym rynkiem regulowanym 
w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym państwie człon-
kowskim oraz na rynku zorganizowanym w państwie 
należącym do OECD innym niż Rzeczpospolita Polska 

i państwo członkowskie, jeżeli rynek ten jest wskazany 
w Części II Statutu odnoszącej się do danego Subfun-
duszu;

2)	 papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego 
będące przedmiotem oferty publicznej, jeżeli warunki 
emisji lub pierwszej oferty publicznej zakładają 
złożenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o którym 
mowa w pkt 1), oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu 
jest zapewnione w okresie nie dłuższym niż rok od 
dnia, w którym po raz pierwszy nastąpi zaoferowanie 
tych papierów lub instrumentów, jeżeli Część II Statutu 
odnosząca się do danego Subfunduszu przewiduje 
dokonywanie takich lokat Aktywów Subfunduszu; 

3)	 depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredy-
towych, o terminie zapadalności nie dłuższym niż rok, 
płatne na żądanie lub które można wycofać przed ter-
minem zapadalności, z tym że za zgodą Komisji Aktywa 
Subfunduszy mogą być lokowane także w depozyty 
w bankach zagranicznych pod warunkiem, że bank ten 
podlega nadzorowi właściwego organu nadzoru nad 
rynkiem finansowym w zakresie co najmniej takim, jak 
określony w prawie wspólnotowym; 

4)	 Instrumenty Rynku Pieniężnego inne niż określone 
w pkt 1 i 2, jeżeli instrumenty te lub ich emitent pod-
legają regulacjom mającym na celu ochronę inwesto-
rów i oszczędności oraz są: 
a)	 emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 

Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, jednostkę 
samorządu terytorialnego, właściwe centralne, 
regionalne lub lokalne władze publiczne państwa 
członkowskiego, albo przez bank centralny pań-
stwa członkowskiego, Europejski Bank Centralny, 
Unię Europejską lub Europejski Bank Inwestycyjny, 
państwo inne niż państwo członkowskie, albo, 
w przypadku państwa federalnego, przez jednego 
z członków federacji, albo przez organizację mię-
dzynarodową, do której należy co najmniej jedno 
państwo członkowskie, lub 

b)	 emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
podmiot podlegający nadzorowi właściwego 
organu nadzoru nad rynkiem finansowym, zgodnie 
z kryteriami określonymi prawem wspólnotowym, 
albo przez podmiot podlegający i stosujący się do 
zasad, które są co najmniej tak rygorystyczne, jak 
określone prawem wspólnotowym, lub 

c)	 emitowane przez podmiot, którego papiery 
wartościowe są w obrocie na rynku regulowanym, 
o którym mowa w pkt 1; 

5)	 papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężne-
go, inne niż określone w pkt 1, 2 i 4.

5. 	 Fundusz może nabywać do portfeli inwestycyjnych Sub-
funduszy: 
1) 	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwesty-

cyjnych otwartych mających siedzibę na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej; 

2) 	 tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagra-
niczne; 
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3) 	 tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą, 
jeżeli: 
a)	 instytucje te oferują publicznie tytuły uczestnic-

twa i umarzają je na żądanie uczestnika, 
b)	 instytucje te podlegają nadzorowi właściwego 

organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub ka-
pitałowym państwa członkowskiego lub państwa 
należącego do OECD oraz zapewniona jest, na 
zasadzie wzajemności, współpraca Komisji z tym 
organem, 

c)	 ochrona posiadaczy tytułów uczestnictwa tych 
instytucji jest taka sama jak posiadaczy jednostek 
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, 
w szczególności instytucje te stosują ogranicze-
nia inwestycyjne co najmniej takie, jak określone 
w Rozdziale 1 Działu V Ustawy, 

d)	 instytucje te są obowiązane do sporządzania rocz-
nych i półrocznych sprawozdań finansowych. 

6.	 Do lokat Aktywów Subfunduszy stosują się następujące 
ograniczenia inwestycyjne: 
1)	 z zastrzeżeniem ust. 7 - 9, Fundusz nie może lokować 

więcej niż 5% wartości Aktywów Subfunduszu w pa-
piery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego 
wyemitowane przez jeden podmiot, jednak limit ten 
może być zwiększony do 10%, jeżeli łączna wartość 
tych lokat nie przekroczy 40% wartości Aktywów 
Subfunduszu i jeżeli Część II Statutu odnosząca się 
do danego Subfunduszu tak stanowi. Regulacji tej 
nie stosuje się do depozytów i transakcji, których 
przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty 
Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegającymi 
nadzorowi właściwego organu nadzoru nad rynkiem 
finansowym; 

2)	 Fundusz nie może lokować więcej niż 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu w depozyty w tym samym 
banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej; 

3)	 łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub In-
strumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez je-
den podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartość 
ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, których 
przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty 
Pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie może 
przekroczyć 20% wartości Aktywów Subfunduszu; 

4)	 łączna wartość lokat w papiery wartościowe i Instru-
menty Rynku Pieniężnego, inne niż określone w ust. 
4 pkt 1, 2 i 4 nie może przewyższyć 10% wartości 
Aktywów Subfunduszu. 

7.	 Do lokat Aktywów Subfunduszy stosują się następujące 
ograniczenia inwestycyjne: 
1)	 Fundusz, z zastrzeżeniem pkt 2)-4), nie może lokować 

więcej niż 25% wartości Aktywów Subfunduszu w:
a)	 listy zastawne wyemitowane przez jeden bank 

hipoteczny lub
b)	 dłużne papiery wartościowe wyemitowane przez 

jedną instytucję kredytową, która podlega szcze-
gólnemu nadzorowi publicznemu mającemu na 

celu ochronę posiadaczy tych papierów wartościo-
wych, pod warunkiem, że kwoty uzyskane z emisji 
tych papierów wartościowych są inwestowane 
przez emitenta w aktywa, które w całym okresie 
do dnia wykupu zapewniają spełnienie wszystkich 
świadczeń pieniężnych wynikających z tych pa-
pierów wartościowych oraz w przypadku niewy-
płacalności emitenta zapewniają pierwszeństwo 
w odzyskaniu wszystkich świadczeń pieniężnych 
wynikających z tych papierów wartościowych;

2)	 suma lokat w papiery wartościowe, o których mowa 
w pkt 1), nie może przekraczać 80% wartości Aktywów 
Subfunduszu;

3)	 łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez 
ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie 
oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z trans-
akcji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym samym ban-
kiem, nie może przekroczyć 35% wartości Aktywów 
Subfunduszu; 

4)	 lokat w listy zastawne nie uwzględnia się przy ustala-
niu limitu, o którym mowa w ust. 6 pkt 1. 

8.	 Jeżeli Część II Statutu odnosząca się do danego Subfun-
duszu tak stanowi do lokat Aktywów Subfunduszy stosują 
się następujące ograniczenia inwestycyjne: 
1)	 Fundusz może lokować do 20% wartości Aktywów 

Subfunduszu łącznie w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez 
podmioty należące do grupy kapitałowej w rozumie-
niu Ustawy o rachunkowości, dla której jest sporzą-
dzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe; 

2)	 w przypadku, o którym mowa w pkt 1, Fundusz  nie 
może lokować więcej niż 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot 
należący do grupy kapitałowej, o której mowa w pkt 1 
powyżej; 

3)	 łączna wartość lokat Aktywów Subfunduszu w papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w któ-
rych Fundusz ulokował ponad 5% wartości Aktywów 
Subfunduszu, nie więcej jednak niż 10%, wyemito-
wane przez podmioty należące do grupy kapitałowej, 
o której mowa w pkt 1 powyżej, oraz inne podmioty, 
nie może przekroczyć 40% wartości Aktywów Subfun-
duszu. 

9.	 Jeżeli Część II Statutu odnosząca się do danego Subfun-
duszu tak stanowi zasad, o których mowa w ust. 6 - 8 
powyżej nie stosuje się do lokat: 
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez: 
a)	 Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski, 
b)	 jednostki samorządu terytorialnego, 
c)	 państwa członkowskie, 
d)	 jednostki samorządu państwa członkowskiego, 
e)	 państwa należące do OECD, 
f)	 międzynarodowe instytucje finansowe, których 
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członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co naj-
mniej jedno państwo członkowskie; 

2)	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 35% war-
tości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, po-
ręczone lub gwarantowane przez podmioty wymienio-
ne w pkt 1), przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wy-
emitowane przez podmiot, którego papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane 
lub gwarantowane, depozytów w tym podmiocie oraz 
wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, 
których przedmiotem są Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie 
może przekroczyć 35% wartości Aktywów Subfundu-
szu, z zastrzeżeniem pkt 3) poniżej, 

3)	 Fundusz, jeżeli Część II Statutu odnosząca się do 
danego Subfunduszu tak wskazuje, może nie sto-
sować ograniczeń, o których mowa w pkt 2), z tym, 
że Fundusz obowiązany jest wtedy dokonywać lokat 
Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego, co najmniej sześciu 
różnych emisji. Wartość lokaty w papiery lub Instru-
menty Rynku Pieniężnego żadnej z tych emisji nie 
może przekraczać 30% wartości Aktywów Subfundu-
szu, 

4)	 emitentem, gwarantem lub poręczycielem papie-
rów lub Instrumentów Rynku Pieniężnego, o których 
mowa w pkt 3) może być wyłącznie podmiot wskazany 
w Części II Statutu odnoszącej się do danego Subfun-
duszu. 

10.	 Jeżeli Część II Statutu odnosząca się do danego Subfun-
duszu nie stanowi inaczej, Fundusz może lokować nie 
więcej niż 10% wartości Aktywów Subfunduszu łącznie w: 
1)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-

nych otwartych, 
2)	 tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub insty-

tucji wspólnego inwestowania, o których mowa w ust. 
5 pkt 3), 

3)	 jednostki uczestnictwa lub tytuły uczestnictwa sub-
funduszy, jeżeli fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz 
zagraniczny lub instytucja wspólnego inwestowania jest 
funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub instytu-
cja składającą się z subfunduszy i każdy z subfunduszy 
stosuje inną politykę inwestycyjną. 

11.	 Jeżeli Część II Statutu odnosząca się do danego Subfun-
duszu tak stanowi, nie stosuje się ograniczeń określonych 
w ust. 10 i Fundusz może lokować więcej niż 10% wartości  
Aktywów Subfunduszu łącznie w kategorie lokat, o któ-
rych mowa w ust. 10, z zastrzeżeniem, że: 
1)	 jeżeli Część II Statutu odnosząca się do danego 

Subfunduszu nie stanowi inaczej Fundusz nie może lo-
kować więcej niż 20% wartości Aktywów Subfunduszu 
w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwesty-
cyjnego otwartego lub tytuły uczestnictwa funduszu 
zagranicznego lub instytucji wspólnego inwestowa-
nia, a jeżeli ten fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz 

zagraniczny lub instytucja wspólnego inwestowania 
jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub 
funduszem lub instytucją składającą się z subfunduszy 
i każdy z subfunduszy stosuje inną politykę inwe-
stycyjną – więcej niż 20% wartości swoich aktywów 
w jednostki uczestnictwa lub tytuły uczestnictwa 
jednego subfunduszu, 

2)	 jeżeli Fundusz będzie lokować powyżej 20% Aktywów 
Subfunduszu, nie więcej jednak niż 50% tych Aktywów 
w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwesty-
cyjnego otwartego lub tytuły uczestnictwa funduszu 
zagranicznego lub instytucji wspólnego inwestowa-
nia, Część II Statutu odnosząca się do danego Subfun-
duszu będzie wskazywała ten fundusz lub instytucję 
wspólnego inwestowania, 

3)	 jeżeli Fundusz będzie lokować do 100% Aktywów Sub-
funduszu w jednostki uczestnictwa jednego funduszu 
inwestycyjnego otwartego lub tytuły uczestnictwa 
funduszu zagranicznego lub instytucji wspólnego in-
westowania za granicą, Część II Statutu odnosząca się 
do danego Subfunduszu będzie wskazywać ten fun-
dusz lub instytucję wspólnego inwestowania, określać 
politykę inwestycyjną tego funduszu lub instytucji 
wspólnego inwestowania oraz wskazywać wysokość 
opłat za zarządzanie pobieranych przez podmiot 
zarządzający funduszem inwestycyjnym otwartym, 
funduszem zagranicznym lub instytucją wspólnego 
inwestowania. 

12.	 Jeżeli Część II Statutu odnosząca się do danego Subfun-
duszu nie stanowi inaczej, Fundusz może zawierać umowy 
mające za przedmiot Instrumenty Pochodne dopusz-
czone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej lub w państwie członkowskim, 
z zastrzeżeniem ust. 13, pod warunkiem że:
1)	 zawarcie umowy jest zgodne z celem inwestycyjnym 

Subfunduszu,
2)	 umowa ma na celu zapewnienie sprawnego zarządza-

nia portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub ograni-
czenie ryzyka inwestycyjnego związanego ze zmianą:
a)	 kursów, cen lub wartości papierów wartościowych 

i Instrumentów Rynku Pieniężnego posiadanych 
przez Fundusz, albo papierów wartościowych i In-
strumentów Rynku Pieniężnego, które Fundusz za-
mierza nabyć w przyszłości, w tym umowa pozwala 
na przeniesienie ryzyka kredytowego związanego 
z tymi instrumentami finansowymi,

b)	 kursów walut w związku z lokatami Funduszu,
c)	 wysokości stóp procentowych w związku z loka-

tami w depozyty, dłużne papiery wartościowe 
i Instrumenty Rynku Pieniężnego oraz aktywami 
utrzymywanymi na zaspokojenie bieżących zobo-
wiązań Funduszu,

3)	 bazę Instrumentów Pochodnych, w tym Niewystan-
daryzowanych Instrumentów Pochodnych, stanowią 
instrumenty finansowe, o których mowa w ust. 4 pkt. 
1), 2) i 4), stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, 
oraz
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4)	 wykonanie nastąpi przez dostawę instrumentów 
finansowych, o których mowa w ust. 4, lub przez rozli-
czenie pieniężne.

13.	 Fundusz może zawierać umowy mające za przedmiot 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. 

14.	 Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawierane przez Fundusz w celu 
zapewnienia sprawnego zarządzania portfelem inwesty-
cyjnym Subfunduszu, mogą być transakcjami terminowymi 
(futures lub forward) lub opcjami, w których instrumenta-
mi bazowymi są indeksy giełdowe lub papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego, które mogą być 
przedmiotem lokat Funduszu, lub kursy walut, lub umo-
wami o przyszłe stopy procentowe, lub transakcjami wy-
miany stóp procentowych (swapami stóp procentowych), 
swapami walutowymi lub swapami ryzyka kredytowego 
(w tym instrumentami CDX oraz iTraxx). Zawieranie umów 
mających za przedmiot instrumenty pochodne bez wzglę-
du na ich cel może odbywać się wyłącznie pod warunkami 
i na zasadach określonych w Ustawie oraz w rozporządze-
niu Ministra Rozwoju i Finansów w sprawie zawierania 
przez specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty umów, 
których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, oraz przy 
uwzględnieniu celu inwestycyjnego Subfunduszu. 

15.	 Przy stosowaniu limitów inwestycyjnych, o których mowa 
w ust. 4 - 11 powyżej, Fundusz jest obowiązany uwzględ-
niać wartość papierów wartościowych i Instrumentów 
Rynku Pieniężnego stanowiących bazę instrumentów 
pochodnych. Regulacji tej nie stosuje się w przypadku In-
strumentów Pochodnych, których bazę stanowią indeksy. 

15a.	Fundusz może nabywać papiery wartościowe z wbudo-
wanym Instrumentem Pochodnym, pod warunkiem że 
papiery te spełniają kryteria, o których mowa w art. 93 
ust. 4 Ustawy, a wbudowany Instrument Pochodny:
1)	 może wpływać na część bądź na wszystkie przepły-

wy pieniężne, wynikające z papieru wartościowego 
funkcjonującego jako umowa zasadnicza, zgodnie 
ze zmianami stóp procentowych, cen instrumentów 
finansowych, kursów wymiany walut, indeksów, ratin-
gów lub innych czynników, i tym samym funkcjonować 
jak samodzielny Instrument Pochodny;

2)	 nie jest ściśle powiązany ryzykiem i cechami ekono-
micznymi z ryzykiem i cechami ekonomicznymi umowy 
zasadniczej;

3)	 ma znaczący wpływ na profil ryzyka oraz wycenę 
papierów wartościowych.

15b.	Fundusz może nabywać Instrumenty Rynku Pieniężnego 
z wbudowanym Instrumentem Pochodnym, pod warun-
kiem, że instrumenty te spełniają kryteria określone 
w art. 93a Ustawy, a wbudowany Instrument Pochodny 
spełnia odpowiednio kryteria, o których mowa w ust. 15a.

15c.	Instrumenty finansowe, w przypadku których wbudowany 
Instrument Pochodny może zostać również zbyty przez 
wyłączenie z umowy zasadniczej, nie są uznawane za 
papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego 
z wbudowanym Instrumentem Pochodnym. W takim przy-

padku wbudowany Instrument Pochodny jest traktowany 
jako odrębny Instrument Pochodny.

16.	 Jeżeli papier wartościowy lub Instrument Rynku Pienięż-
nego zawiera wbudowany Instrument Pochodny, wartość 
wbudowanego Instrumentu Pochodnego uwzględnia się 
przy stosowaniu przez Fundusz limitów inwestycyjnych.

17.	 Kryteria wyboru Instrumentów Pochodnych, w tym Nie-
wystandaryzowanych Instrumentów Pochodnych, zostały 
wskazane w ust. 3 pkt 5. 

18.	 Warunki zastosowania Instrumentów Pochodnych, w tym 
Niewystandaryzowanych Instrumentów Pochodnych, są 
następujące: 
1)	 ograniczenie ryzyka inwestycyjnego i dążenie do ogra-

niczenia wahań Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu na Jednostkę Uczestnictwa w warunkach silnych 
wahań cen Aktywów wchodzących w skład portfela 
Subfunduszu, 

2)	 w przypadku transakcji zawartych w celu sprawnego 
zarządzania portfelem inwestycyjnym należy spełnić 
co najmniej jeden z poniższych warunków:    
a) 	 planowany koszt transakcyjny osiągnięcia 

ekspozycji, w danym okresie czasu, przy użyciu 
Instrumentów Pochodnych, w tym Niewystan-
daryzowanych Instrumentów Pochodnych jest 
niższy lub przynajmniej porównywalny z kosztami 
ekwiwalentnej transakcji na rynku papierów war-
tościowych lub Instrumentów Rynku Pieniężnego 
, będących instrumentami bazowymi dla Instru-
mentów Pochodnych, w tym Niewystandaryzowa-
nych Instrumentów Pochodnych,         

b) 	 nabycie przez Subfundusz papierów wartościo-
wych lub Instrumentów Rynku Pieniężnego stano-
wiących instrument bazowy Instrumentu Pochod-
nego, w tym Niewystandaryzowanego Instrumentu 
Pochodnego, w krótkim czasie nie byłoby możliwe 
albo wiązałoby się z dodatkowym ryzykiem walu-
towym, ryzykiem rozliczenia, ryzykiem kredyto-
wym, ryzykiem płynności lub ryzykiem związanym 
z przechowaniem aktywów, lub też ze związanymi 
z nimi dodatkowymi kosztami lub obowiązkami 
podatkowymi,               

c) 	 transakcje na Instrumentach Pochodnych, w tym 
Niewystandaryzowanych Instrumentach Pochod-
nych,  pozwalają na uzyskanie ekspozycji na stopę 
procentową, której uzyskanie poprzez transakcje 
zakupu bądź sprzedaży dłużnych papierów war-
tościowych lub Instrumentów Rynku Pieniężnego 
byłoby mniej korzystne lub niemożliwe, 

d) 	 transakcja na Instrumentach Pochodnych, w tym 
Niewystandaryzowanych Instrumentach Pochod-
nych, pozwala osiągnąć dodatkowy i obciążony ni-
skim ryzykiem dochód wynikający z nieefektywno-
ści kwotowań na rynku Instrumentów Pochodnych 
lub pomiędzy kwotowaniami danego Instrumentu 
Pochodnego i kwotowaniami aktywów stanowiący-
mi jego instrument bazowy (transakcje arbitrażo-
we). 
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19.	 Fundusz może zaciągać, wyłącznie w bankach krajowych 
lub instytucjach kredytowych, pożyczki i kredyty, o termi-
nie spłaty do roku, w łącznej wysokości nieprzekraczają-
cej 10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu w chwili 
zawarcia umowy pożyczki lub kredytu. 

20.	 Fundusz może udzielać innym podmiotom pożyczek, 
których przedmiotem są zdematerializowane papiery 
wartościowe:
1)	 przy udziale firm inwestycyjnych oraz banków 

powierniczych, o których mowa w Ustawie o obrocie 
instrumentami finansowymi, lub

2)	 w ramach systemu zabezpieczania płynności rozliczeń 
na podstawie Ustawy o obrocie instrumentami finan-
sowymi prowadzonego przez:
a)	 Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych Spółka 

Akcyjna,
b)	 spółkę, której Krajowy Depozyt Papierów Warto-

ściowych Spółka Akcyjna przekazał wykonywanie 
czynności z zakresu zadań, o których mowa w art. 
48 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finanso-
wymi,

c)	 izbę rozliczeniową, o której mowa w art. 68a ust. 1 
Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

20a.	Pożyczka, o której mowa w ust. 20, może zostać udzielona 
pod warunkiem, że:
1)	 Fundusz otrzyma zabezpieczenie w środkach pie-

niężnych, papierach wartościowych lub prawach 
majątkowych, w które Fundusz może lokować zgodnie 
z polityką inwestycyjną określoną w Statucie;

2)	 wartość zabezpieczenia, wyceniona według metody 
przyjętej przez Fundusz dla wyceny Aktywów Fundu-
szu, będzie co najmniej równa wartości pożyczonych 
papierów wartościowych w każdym Dniu Wyceny do 
dnia zwrotu pożyczonych papierów wartościowych;

3)	 pożyczka zostanie udzielona na okres nie dłuższy niż 
12 miesięcy;

4)	 zabezpieczenie mogące być przedmiotem zapisu na 
rachunkach Funduszu będzie ewidencjonowane na ra-
chunkach Funduszu, a zabezpieczenie niemogące być 
przedmiotem zapisu na rachunkach Funduszu będzie 
udokumentowane przez złożenie u Depozytariusza 
odpowiednich dokumentów potwierdzających ustano-
wienie zabezpieczenia; w przypadku pożyczek udzie-
lanych w ramach systemu zabezpieczenia płynności 
rozliczeń zabezpieczenie będzie ewidencjonowane na 
zasadach określonych w regulaminie, o którym mowa 
w:
a)	 art. 50 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi – w przypadku Krajowego Depozytu 
Papierów Wartościowych Spółka Akcyjna,

b)	 art. 48 ust. 15 Ustawy o obrocie instrumentami finan-
sowymi – w przypadku spółki, której Krajowy Depozyt 
Papierów Wartościowych Spółka Akcyjna przekazał 
wykonywanie czynności z zakresu zadań, o których 
mowa w art. 48 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumenta-
mi finansowymi,

c)	 art. 68d ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finan-

sowymi – w przypadku izby rozliczeniowej, o której 
mowa w art. 68a ust. 1 Ustawy o obrocie instrumen-
tami finansowym.

21.	 Łączna wartość pożyczonych papierów wartościowych nie 
może przekroczyć 30% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu. 

22.	 Łączna wartość pożyczonych papierów wartościowych 
i papierów wartościowych tego samego emitenta będą-
cych w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu nie może 
przekroczyć limitów, o których mowa w ust. 4 - 11 powy-
żej. 

23.	 Na potrzeby określenia polityki inwestycyjnej i limitów 
inwestycyjnych: 
1)	 za akcje zagraniczne uważa się akcje wyemitowane 

przez spółki mające siedzibę za granicą i nabywane na 
rynku regulowanym w państwie członkowskim, innym 
niż Rzeczpospolita Polska, 

2)	 za zagraniczne papiery dłużne uważa się dłużne 
papiery wartościowe wyemitowane przez podmioty 
mające siedzibę za granicą,

2a)	za zagraniczne Instrumenty Rynku Pieniężnego uważa 
się Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmioty mające siedzibę za granicą, 

3)	 za krótkoterminowe dłużne papiery wartościowe 
(instrumenty dłużne) uważa się papiery wartościowe 
(instrumenty dłużne) za średnim ważonym terminem 
do wykupu (duration) nie dłuższym niż 1 rok, 

4)	 za średnioterminowe dłużne papiery wartościowe 
(instrumenty dłużne) uważa się papiery wartościowe 
(instrumenty dłużne) za średnim ważonym terminem 
do wykupu (duration) dłuższym niż 1 rok, ale nie dłuż-
szym niż 3 lata, 

5)	 za długoterminowe dłużne papiery wartościowe 
(instrumenty dłużne) uważa się papiery wartościowe 
(instrumenty dłużne) za średnim ważonym terminem 
do wykupu (duration) dłuższym niż 3 lata, 

6)	 za krótkoterminowy horyzont inwestycyjny uważa się 
horyzont nie dłuższy niż 1 rok, 

7)	 za średnioterminowy horyzont inwestycyjny uważa się 
horyzont nie dłuższy niż 3 lata, 

8)	 za długoterminowy horyzont inwestycyjny uważa się 
horyzont dłuższy niż 3 lata, 

9)	 za instrumenty dłużne uważa się dłużne papiery war-
tościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w szcze-
gólności obligacje, bony skarbowe, listy zastawne, 
z wyłączeniem obligacji zamiennych. 

Dochody Funduszu i Subfunduszy 
§ 10  
Fundusz nie przewiduje wypłacania dochodów Subfundu-
szy Uczestnikom bez odkupywania Jednostek Uczestnictwa. 
Dochody osiągnięte w wyniku dokonanych inwestycji powięk-
szają wartość Aktywów Funduszu i Aktywów Subfunduszu, 
a tym samym zwiększają odpowiednio wartość Aktywów Netto 
Subfunduszu na Jednostkę Uczestnictwa. 

Dzień Wyceny. Częstotliwość dokonywania wyceny 
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§ 11  
1.	 Dniem Wyceny jest dzień, na który przypada zwyczajna sesja 

na GPW. 
2.	 W Dniu Wyceny oraz na dzień sporządzenia sprawozdania 

finansowego Fundusz dokonuje: wyceny Aktywów Fundu-
szu oraz wyceny, oddzielnie dla każdego z Subfunduszy, 
Aktywów Subfunduszu; ustalenia wartości zobowiązań 
Funduszu oraz ustalenia, oddzielnie dla każdego z Sub-
funduszy, zobowiązań Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu; ustalenia Wartości Aktywów Netto 
Funduszu oraz ustalenia, oddzielnie dla każdego z Sub-
funduszy, Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przy-
padających na Jednostkę Uczestnictwa każdej kategorii; 
ustalenia, oddzielnie dla każdego z Subfunduszy, Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na Jednostkę Uczestnic-
twa każdej kategorii; a także ustalenia, oddzielnie dla 
każdego Subfunduszu, ceny zbycia i odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa Subfunduszu każdej kategorii. 

3.	 Wartość Aktywów Funduszu oraz wartość zobowiązań 
Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana według sta-
nów aktywów w tym Dniu Wyceny oraz wartości aktywów 
i zobowiązań w tym Dniu Wyceny. Wartość Aktywów Netto 
Funduszu ustala się pomniejszając Wartość Aktywów Fun-
duszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowiązania w tym 
Dniu Wyceny. 

3a.	 Wartość Aktywów Netto Subfunduszu na Jednostkę 
Uczestnictwa każdej kategorii ustala się w oparciu o War-
tość Aktywów Netto Subfunduszu w danym Dniu Wyceny 
przypadających na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii 
podzieloną przez liczbę Jednostek Uczestnictwa tej katego-
rii ustaloną na podstawie Rejestru Uczestników i Subreje-
stru Uczestników w tym Dniu Wyceny.

4.	 Fundusz prowadzi księgi rachunkowe Subfunduszy, wy-
cenia Aktywa Funduszu i poszczególnych Subfunduszy, a 
także ustala zobowiązania w walucie polskiej, z zastrzeże-
niem ust. 4a.

4a.	 Zmiana waluty wykorzystywanej do prowadzenia Ksiąg 
Rachunkowych, wyceny aktywów oraz ustalania zobowią-
zań NN Subfunduszu Stabilnego Globalnej Alokacji EUR 
(L) z euro na walutę polską wchodzi w życie z początkiem 
kolejnego roku obrotowego przypadającego po wejściu w 
życie zmian statutu Funduszu wprowadzających zasadę 
prowadzenia Ksiąg Rachunkowych, wyceny aktywów 
oraz ustalania zobowiązań tego subfunduszu w walucie 
polskiej.

5.	 Metody i zasady dokonywania wyceny Aktywów Funduszu 
opisywane są w Prospekcie Informacyjnym i są one zgodne 
z przepisami dotyczącymi rachunkowości funduszy inwe-
stycyjnych.  

Rodzaje, sposób kalkulacji i naliczania kosztów 
obciążających Fundusz oraz Subfundusze, w tym 
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w których 
najwcześniej może nastąpić pokrycie poszczególnych 
rodzajów kosztów 
§ 12  
Rodzaje, sposób kalkulacji i naliczania kosztów obciążających 

Aktywa Subfunduszy, ich wysokość oraz terminy, w których 
najwcześniej może nastąpić pokrycie poszczególnych rodza-
jów kosztów określone są w Części II Statutu.  

Opłaty manipulacyjne 
§ 13  
1.	 Z tytułu zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa 

mogą być pobierane następujące opłaty manipulacyjne: 
Opłata Dystrybucyjna, Opłata Umorzeniowa, Opłata za Kon-
wersję i Opłata za Zamianę. 

2.	 Maksymalne stawki opłat manipulacyjnych zostały okre-
ślone indywidualnie dla każdego Subfunduszu w Części II 
Statutu. 

3.	 Dystrybutorzy mogą zmniejszyć Opłatę Dystrybucyjną lub 
zwolnić z tej opłaty osoby wskazane w Prospekcie, a także 
stosować zwolnienia i obniżki w przypadkach określonych 
w Prospekcie lub Tabeli Opłat. 

4.	 Dystrybutorzy mogą prowadzić kampanie promocyjne 
polegające na zbywaniu Jednostek Uczestnictwa na rzecz 
określonych grup osób bez pobierania Opłaty Dystrybu-
cyjnej lub z pobieraniem tej opłaty w wysokości niższej, 
niż wynika z Tabeli Opłat bądź Umów Dodatkowych. O 
wprowadzeniu kampanii promocyjnej oraz wysokości 
Opłaty Dystrybucyjnej obowiązującej w okresie kampa-
nii promocyjnej Towarzystwo lub Dystrybutor ogłoszą 
odpowiednio na stronie internetowej www.gstfi.pl lub w 
sposób przyjęty u Dystrybutora w zakresie komunikacji z 
klientami, lub poinformują osoby, do których adresowana 
jest kampania promocyjna, telefonicznie bądź listownie. 

5.	 Postanowienia ust. 3 i 4 stosuje się odpowiednio do 
Opłaty Umorzeniowej, Opłaty za Konwersję oraz Opłaty za 
Zamianę. 

6.	 Opłaty manipulacyjne pobierane są w walucie, w któ-
rej zbywane i odkupywane są Jednostki Uczestnictwa 
poszczególnych Subfunduszy, ze środków przeznaczonych 
na nabycie Jednostek Uczestnictwa lub środków z tytułu 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa i należne są Dystrybu-
torowi. 

7.	 Stawki opłat manipulacyjnych określane są w Tabeli Opłat 
lub Umowach Dodatkowych, z tym że nie mogą prze-
kroczyć maksymalnej wysokości określonej w Statucie. 
Opłaty manipulacyjne mogą być określone indywidualnie 
dla danego Dystrybutora. Tabela Opłat jest udostępniana 
Uczestnikom w Punktach Obsługi Funduszu oraz na stro-
nie www.gstfi.pl.

8.	 W przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii I i K wyso-
kość Opłaty Dystrybucyjnej może być uzależniona od sys-
tematyczności wpłat, wysokości aktywów zgromadzonych 
na IKE Oszczędzającego, korzystania z innych produktów 
oferowanych przez Dystrybutora. 

Uczestnicy 
§ 14  
1.	 Uczestnikami mogą być osoby fizyczne, osoby prawne 

i jednostki organizacyjne nie posiadające osobowości 
prawnej, z zastrzeżeniem ust. 2. 

2.	 Uczestnikami nie mogą być fundusze inwestycyjne 
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otwarte, fundusze zagraniczne lub instytucje wspólnego 
inwestowania z siedzibą za granicą, jeżeli te fundusze lub 
instytucje są zarządzane przez Towarzystwo lub podmiot 
z grupy kapitałowej Towarzystwa, chyba, że Część II Statu-
tu odnosząca się do danego Subfunduszu stanowi inaczej. 
Część II Statutu odnosząca się do danego Subfunduszu 
może określać inne podmioty, które nie mogą być Uczest-
nikami danego Subfunduszu. 

3.	 Uczestnikiem jest osoba albo podmiot, na rzecz którego 
w Rejestrze Uczestników są zapisane Jednostki Uczestnic-
twa lub ich ułamkowe części. 

4.	 Uczestnicy nie odpowiadają za zobowiązania Funduszu, 
w tym zobowiązania Funduszu związane z funkcjonowaniem 
Subfunduszy. 

5.	 Każdemu Inwestorowi, który złoży zlecenie otwarcia Reje-
stru nadawany jest i zapisywany w Rejestrze Uczestników 
indywidualny Numer Uczestnika. Jeżeli Inwestor posiada 
już Numer Uczestnika nadany w związku z otwarciem 
rejestru w innym funduszu inwestycyjnym zarządzanym 
przez Towarzystwo, Inwestorowi nie jest nadawany nowy 
Numer Uczestnika i Inwestor powinien się posługiwać do-
tychczasowym Numerem Uczestnika nadanym w związku 
z otwarciem rejestru w innym funduszu inwestycyjnym 
zarządzanym przez Towarzystwo. Osobom, które zawarły 
Umowę IKE może być nadawany odrębny Numer Uczest-
nika – numer Oszczędzającego, służący do oznaczania IKE 
Oszczędzającego oraz jego zleceń i dyspozycji dotyczą-
cych Jednostek Uczestnictwa gromadzonych na IKE.

6.	 Uczestnik może posiadać więcej niż jeden Numer Uczest-
nika. Uczestnik może w każdym czasie złożyć zlecenie 
otwarcia kolejnego (nowego) Rejestru bezpośrednio 
w Funduszu albo za pośrednictwem innego Dystrybutora 
i wówczas jest mu nadawany kolejny Numer Uczestnika. 
Uczestnik może w każdym czasie złożyć zlecenie otwarcia 
kolejnego (nowego) Rejestru za pośrednictwem dotych-
czasowego Dystrybutora, o ile Dystrybutor dopuszcza 
taką możliwość. Fundusz może udostępnić możliwość 
przeniesienia (transferu) Jednostek Uczestnictwa pomię-
dzy Rejestrami, jeżeli Prospekt przewiduje dokonywanie 
transferu. W związku z oszczędzaniem na IKE Uczestnik 
może posiadać tylko jeden numer Oszczędzającego.

7.	 Uczestnik posługuje się Numerem Uczestnika wobec 
wszystkich Subfunduszy. Uczestnik może posługiwać się 
Numerem Uczestnika nadanym przez Fundusz również 
wobec innych funduszy inwestycyjnych otwartych zarzą-
dzanych przez Towarzystwo, których statuty przewidują 
taką samą zasadę, jeżeli możliwość taka została przewi-
dziana w Prospekcie i prospektach informacyjnych tych 
funduszy. Numerem Oszczędzającego Uczestnik może się 
posługiwać wyłącznie w ramach oszczędzania na IKE.

8.	 Uczestnik zachowuje swój Numer Uczestnika po odkupieniu 
wszystkich Jednostek Uczestnictwa, do czasu zamknię-
cia rejestrów we wszystkich funduszach inwestycyjnych 
otwartych zarządzanych przez Towarzystwo, których statuty 
przewidują taką samą zasadę. 

9.	 Uczestnik zobowiązany jest podawać Numer Uczestnika 
lub numer Rejestru bądź Subrejestru na wszystkich zle-

ceniach i dyspozycjach. Fundusz ma prawo do odrzucenia 
zlecenia lub dyspozycji, która nie zawiera lub zawiera 
nieprawidłowy Numer Uczestnika lub numer Rejestru 
bądź Subrejestru. 

10.	 Uczestnik ponosi odpowiedzialność za podanie Funduszo-
wi danych zgodnych ze stanem faktycznym oraz ich bieżą-
cą aktualizację. Uczestnik jest zobowiązany niezwłocznie 
zawiadomić Fundusz o zmianie swoich danych osobowych, 
danych teleadresowych oraz wszelkich innych danych 
podanych Funduszowi, w tym informacji o rzeczywistych 
beneficjentach. Fundusz nie ponosi odpowiedzialności za 
szkody poniesione przez Uczestnika w razie podania przez 
niego danych niezgodnych ze stanem faktycznym lub 
niedokonania aktualizacji swoich danych.

11.	 Fundusz może uznać za aktualne dane osobowe, dane te-
leadresowe oraz inne dane podane Funduszowi, zaktuali-
zowane przez Uczestnika w stosunku do któregokolwiek 
z funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych 
funduszy inwestycyjnych otwartych zarządzanych przez 
Towarzystwo (z wyłączeniem Goldman Sachs Emerytura 
SFIO). Zdanie poprzednie nie dotyczy wskazanego przez 
Uczestnika adresu korespondencyjnego, adresu poczty 
elektronicznej, numeru telefonu oraz numeru rachunku 
bankowego, w przypadku których za aktualne uznaje się 
dane przypisane do Numeru Uczestnika, w ramach które-
go nastąpiło nabycie Jednostek Uczestnictwa Funduszu, 
jak również może nie być stosowane w odniesieniu do 
danych, o których mowa w zdaniu pierwszym, wskazanych 
przez Uczestnika dla potrzeb otwarcia uczestnictwa Re-
jestru w ramach dla niektórych Programów oferowanych 
przez Fundusz.

Rejestr Uczestników 
§ 15  
1.	 Fundusz prowadzi Rejestr Uczestników, Subrejestry 

Uczestników, dla każdego z Subfunduszy, Rejestry oraz 
Subrejestry. 

2.	 Rejestr Uczestników zawiera wszelkie informacje dotyczą-
ce Inwestorów i Uczestników oraz zbytych i odkupionych 
Jednostkach Uczestnictwa. 

3.	 W celu umożliwienia Uczestnikom otrzymywania infor-
macji, dotyczących posiadanych przez nich Jednostek 
Uczestnictwa oraz stanu realizacji złożonych zleceń 
i dyspozycji, Fundusz może przekazywać Dystrybutorom, 
dane dotyczące Uczestników, którzy za pośrednictwem 
danego Dystrybutora złożyli zlecenie otwarcia Rejestru, 
w następującym zakresie: 
1)	 dane teleadresowe, 
2)	 numery rachunków bankowych Uczestnika, 
3)	 informacje o liczbie Jednostek Uczestnictwa poszcze-

gólnych kategorii należących do Uczestnika, 
4)	 informacje o podpisanych Umowach Dodatkowych, 
5)	 informacje o dacie nabycia, liczbie i cenie nabycia 

Jednostek Uczestnictwa, 
6)	 informacje o dacie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, 

liczbie i cenie odkupionych Jednostek Uczestnictwa 
oraz kwotach wypłaconych Uczestnikowi za odkupione 
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Jednostki Uczestnictwa, 
7)	 informacje o pobranych opłatach i prowizjach, kwo-

tach pobranych podatków, 
8)	 informacje o udzielonych lub odwołanych przez 

Uczestnika pełnomocnictwach, 
9)	 informacje o ustanowieniu zastawu lub blokady na 

Jednostkach Uczestnictwa, 
10)	informacji o reprezentantach i przedstawicielach 

ustawowych Uczestnika, 
11)	informacji o rzeczywistych beneficjentach Uczestnika.

4.	 Dane z Rejestru Uczestników przekazane będą przez 
Fundusz wyłącznie w ramach realizacji zawartych z Dys-
trybutorami umów o pośredniczenie w zbywaniu i odkupy-
waniu Jednostek Uczestnictwa. Dostęp do przekazanych 
przez Fundusz danych z Rejestru Uczestników będą mieli 
wyłącznie pracownicy Dystrybutorów upoważnieni do 
wykonywania czynności związanych realizacją umów 
o pośredniczenie w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek 
Uczestnictwa. 

5.	 W Rejestrze Uczestników prowadzone są wyodrębnione 
zapisy związane ze zbywaniem przez Fundusz Jedno-
stek Uczestnictwa kategorii I i K, jak również Jednostek 
Uczestnictwa Kategorii E, F, S i T zbywanych w ramach IKE 
lub IKZE. Zapisy te stanowią Indywidualne Konta Emery-
talne (w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii I, 
K, E, F, S oraz T) bądź Indywidualne Konta Zabezpieczenia 
Emerytalnego (w przypadku Jednostek Uczestnictwa ka-
tegorii K, E, F, S oraz T). Ponadto odrębnie prowadzone są 
IKE w wariancie pierwszym, na których zapisywane są Jed-
nostki Uczestnictwa kategorii I, IKE w wariancie drugim 
i trzecim, na których zapisywane są Jednostki Uczestnic-
twa kategorii K i odrębnie prowadzone są IKE w wariancie 
czwartym, na których zapisywane są Jednostki Uczest-
nictwa kategorii E, F, S oraz T, jak również prowadzone są 
IKZE w wariancie pierwszym, na których zapisywane są 
Jednostki Uczestnictwa kategorii K i odrębnie prowadzo-
ne są IKZE w wariancie drugim, na których zapisywane są 
Jednostki Uczestnictwa kategorii E, F, S oraz T.

Jednostki Uczestnictwa 
§ 16  
1.	 Fundusz może zbywać Jednostki Uczestnictwa różnych 

kategorii. Poszczególne kategorie Jednostek Uczestnic-
twa mogą być zbywane w wybranych Subfunduszach, 
zgodnie z §1 ust. 3 poszczególnych rozdziałów Części II 
Statutu. Cechy charakterystyczne różnicujące Jednostki 
Uczestnictwa poszczególnych kategorii zostały wskazane 
w treści § 17, § 18, poniżej oraz w treści § 10 Rozdziałów 
I do III, IX do XII, XIV, XVIII oraz XX do XXIII Części II Statutu 
oraz § 6 Rozdziału XIX Części II Statutu odnoszącej się do 
danego Subfunduszu. Kategorie Jednostek Uczestnictwa 
zbywanych przez dany Subfundusz określa Część II Statu-
tu odnosząca się do danego Subfunduszu. 

2.	 Fundusz może dokonać podziału Jednostek Uczestnictwa 
na równe części. Całkowita wartość Jednostek Uczestnic-
twa określonej kategorii po podziale odpowiada wartości 
Jednostki Uczestnictwa tej kategorii przed podziałem. 

O zamiarze podziału Jednostek Uczestnictwa Fundusz 
poinformuje na dwa tygodnie przed podziałem przez 
ogłoszenie na stronie internetowej www.gstfi.pl. 

3.	 Fundusz przyjmuje dyspozycję, na podstawie której 
w razie śmierci Uczestnika, Fundusz byłby obowiązany na 
żądanie osoby, którą Uczestnik wskazał Funduszowi odku-
pić Jednostki Uczestnictwa zapisane w Rejestrze, jedynie 
w przypadku, gdy możliwość taka została przewidziana 
w Prospekcie.

4.	 Fundusz rozpoczyna zbywanie Jednostek Uczestnictwa 
poszczególnych kategorii w poszczególnych Subfun-
duszach po cenie zbycia równej cenie zbycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A danego Subfunduszu w dniu 
rozpoczęcia zbywania Jednostek Uczestnictwa nowej 
kategorii. 

5.	 Jednostki Uczestnictwa danej kategorii mogą być zamie-
niane na Jednostki Uczestnictwa innej kategorii, jeżeli 
Część II Statutu, Prospekt lub Umowa Dodatkowa tak 
stanowi. 

6.	 Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa w walucie, w któ-
rej prowadzone są Księgi Rachunkowe poszczególnych 
Subfunduszy, przy czym jeżeli jest to waluta obca, Część 
II Statutu odnosząca się dodanego Subfunduszu określa 
walutę, w której zbywane są Jednostki Uczestnictwa.

Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa 
§ 17  
1.	 Jednostki Uczestnictwa kategorii A są zbywane za po-

średnictwem wszystkich Dystrybutorów, w ramach oferty 
podstawowej Funduszu, co oznacza, że mogą być naby-
wane bez konieczności zawarcia Umowy Dodatkowej. Po 
otwarciu Rejestru Inwestorzy i Uczestnicy mogą nabywać 
Jednostki Uczestnictwa kategorii A na zasadach określo-
nych w Prospekcie. 

1a.	 Jednostki Uczestnictwa kategorii A1 są zbywane bez-
pośrednio przez Fundusz w ramach oferty podstawo-
wej Funduszu, co oznacza, że mogą być nabywane bez 
konieczności zawarcia Umowy Dodatkowej. Po otwarciu 
Rejestru Inwestorzy i Uczestnicy mogą nabywać Jednostki 
Uczestnictwa kategorii A1 na zasadach określonych w 
Prospekcie.

2.	 Jednostki Uczestnictwa kategorii E są zbywane bezpo-
średnio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warun-
kiem oferowania określonego programu przez Fundusz i 
zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w ramach IKE lub IKZE 
pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE w 
wariancie czwartym lub umowy IKZE w wariancie drugim. 
Zbywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii E w ramach 
IKE lub IKZE może uzależnione od spełnienia dodatko-
wych warunków określonych odpowiednio umową IKE lub 
umową IKZE. Warunki zbywania Jednostek Uczestnictwa 
kategorii E w ramach PPI lub PPE określa odpowiednio 
umowa PPI lub PPE. Warunki zbywania Jednostek Uczest-
nictwa kategorii E w ramach IKE i IKZE, w tym nazwy han-
dlowe IKE i IKZE, w ramach których zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii E, określają odpowiednio Umowa 
IKE oraz Umowa IKZE.
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3.	 Jednostki Uczestnictwa kategorii F są zbywane bezpo-
średnio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE, pod warun-
kiem oferowania określonego programu przez Fundusz i 
zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w ramach IKE lub IKZE 
pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE w 
wariancie czwartym lub umowy IKZE w wariancie drugim. 
Zbywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii E w ramach 
IKE lub IKZE może uzależnione od spełnienia dodatko-
wych warunków określonych odpowiednio umową IKE lub 
umową IKZE. Warunki zbywania Jednostek Uczestnictwa 
kategorii F w ramach PPI lub PPE określa odpowiednio 
umowa PPI lub PPE. Warunki zbywania Jednostek Uczest-
nictwa kategorii F w ramach IKE i IKZE, w tym nazwy han-
dlowe IKE i IKZE, w ramach których zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii F, określają odpowiednio Umowa 
IKE oraz Umowa IKZE.

4.	 Jednostki Uczestnictwa kategorii I są zbywane za 
pośrednictwem wybranych Dystrybutorów wskazanych 
w Prospekcie, wyłącznie w ramach IKE pod warunkiem 
zawarcia umowy IKE w wariancie pierwszym. Warunki 
zbywania Jednostek Uczestnictwa kategorii I, w tym nazwę 
handlową IKE, w ramach którego zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii I, wysokość opłat manipulacyjnych 
określa Umowa IKE, z zastrzeżeniem, że wysokości tych 
opłat mogą być ustalone w Tabeli Opłat jeżeli Umowa IKE 
tak stanowi i określa maksymalne wysokości tych opłat.

5.	 Jednostki Uczestnictwa kategorii K są zbywane za 
pośrednictwem wybranych Dystrybutorów wskazanych 
w Prospekcie, wyłącznie w ramach IKE (pod warunkiem 
zawarcia umowy IKE w wariancie drugim lub trzecim) lub 
IKZE pod warunkiem zawarcia umowy IKZE w wariancie 
pierwszym. Warunki zbywania Jednostek Uczestnictwa 
kategorii K, w tym nazwy handlowe IKE, w ramach których 
zbywane są Jednostki Uczestnictwa kategorii K, wysokość 
opłat manipulacyjnych określają Umowy IKE oraz Umowy 
IKZE, z zastrzeżeniem, że wysokości tych opłat mogą być 
ustalone w Tabeli Opłat jeżeli Umowy IKE oraz Umowy 
IKZE tak stanowią i określają maksymalne wysokości tych 
opłat.

6.	 Jednostki Uczestnictwa kategorii P są zbywane za 
pośrednictwem wybranych Dystrybutorów wskazanych 
w Prospekcie, wyłącznie w ramach programów inwesty-
cyjnych innych niż programy, które przewidują zadekla-
rowanie przez Uczestnika sumy wpłat w ramach danego 
programu inwestycyjnego, pod warunkiem oferowania 
programu przez Fundusz i Dystrybutora oraz zawarcia 
przez Uczestnika Umowy Dodatkowej. Warunki zbywania 
Jednostek Uczestnictwa kategorii P w ramach programów 
inwestycyjnych określa Umowa Dodatkowa.

7.	 Jednostki Uczestnictwa kategorii S są zbywane bezpo-
średnio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warun-
kiem oferowania określonego programu przez Fundusz i 
zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w ramach IKE lub IKZE 
pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub 
umowy IKZE. Zbywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii 
S w ramach IKE lub IKZE może uzależnione od spełnienia 
dodatkowych warunków określonych odpowiednio umową 

IKE lub umową IKZE. Warunki zbywania Jednostek Uczest-
nictwa kategorii S w ramach PPI lub PPE określają odpo-
wiednio umowa PPI lub PPE. Warunki zbywania Jednostek 
Uczestnictwa kategorii S w ramach IKE i IKZE, w tym 
nazwy handlowe IKE i IKZE, w ramach których zbywane są 
Jednostki Uczestnictwa kategorii S określają odpowiednio 
Umowa IKE oraz Umowa IKZE.	

8.	 Jednostki Uczestnictwa kategorii T są zbywane bezpo-
średnio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE, pod warun-
kiem oferowania określonego programu przez Fundusz i 
zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w ramach IKE lub IKZE 
pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE w 
wariancie czwartym lub umowy IKZE w wariancie drugim. 
Zbywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii T w ramach 
IKE lub IKZE może uzależnione od spełnienia dodatko-
wych warunków określonych odpowiednio umową IKE lub 
umową IKZE. Warunki zbywania Jednostek Uczestnictwa 
kategorii T w ramach PPI lub PPE określają odpowiednio 
umowa PPI lub PPE. Warunki zbywania Jednostek Uczest-
nictwa kategorii T w ramach IKE i IKZE, w tym nazwy han-
dlowe IKE i IKZE, w ramach których zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii T, określają odpowiednio Umowa 
IKE oraz Umowa IKZE.

9. 	 Jednostki Uczestnictwa kategorii W są zbywane bezpo-
średnio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE, pod warun-
kiem oferowania określonego programu przez Fundusz i 
zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w ramach IKE lub IKZE 
pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE w 
wariancie czwartym lub umowy IKZE w wariancie drugim. 
Zbywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii W w ramach 
IKE lub IKZE może uzależnione od spełnienia dodatko-
wych warunków określonych odpowiednio umową IKE lub 
umową IKZE. Warunki zbywania Jednostek Uczestnictwa 
kategorii W w ramach PPI lub PPE określają odpowiednio 
umowa PPI lub PPE. Warunki zbywania Jednostek Uczest-
nictwa kategorii W w ramach IKE i IKZE, w tym nazwy han-
dlowe IKE i IKZE, w ramach których zbywane są Jednostki 
Uczestnictwa kategorii W, określają odpowiednio Umowa 
IKE oraz Umowa IKZE.

10.	 Jednostki Uczestnictwa kategorii U są zbywane za po-
średnictwem Dystrybutorów wskazanych w Prospekcie, 
w ramach oferty podstawowej Funduszu, co oznacza, że 
mogą być nabywane bez konieczności zawarcia Umowy 
Dodatkowej. Po pierwszym nabyciu przez Uczestnika 
Jednostek Uczestnictwa kategorii U, będące w posiada-
niu takiego Uczestnika Jednostki Uczestnictwa innych 
kategorii mogą zostać na jego wniosek wymienione na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii U. Po otwarciu Rejestru 
Inwestorzy i Uczestnicy mogą nabywać Jednostki Uczest-
nictwa kategorii U na zasadach określonych w Prospekcie.

Minimalna wysokość wpłat 
§ 18  
1.	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A wynosi 200 zł w przypadku 
pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A oraz 50 zł w przypadku każdego następnego nabycia, 
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chyba że w przypadku danego Subfunduszu, w § 1 ust. 5 
odpowiedniego rozdziału Części II Statutu, zostały przewi-
dziane inne wysokości minimalnych wpłat. Minimalna 
wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A zbywanych w walucie obcej  określona jest w 
Części II Statutu odnoszącej się do danego Subfunduszu. 

1a.	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii A1 wynosi 200 zł w przypadku 
pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A1oraz 50 zł w przypadku każdego następnego nabycia, 
chyba że w przypadku danego Subfunduszu, w § 1 ust. 5 
odpowiedniego rozdziału Części II Statutu, zostały prze-
widziane inne wysokości minimalnych wpłat. Minimalna 
wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A1 zbywanych w walucie obcej  określona jest w 
Części II Statutu odnoszącej się do danego Subfunduszu.

2.	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii E wynosi 0,01 zł.

3.	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii F wynosi 0,01 zł.

4.	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii I wynosi 0,01 zł, z zastrzeżeniem, 
że jednorazowa minimalna łączna wpłata tytułem nabycia 
Jednostek Uczestnictwa kategorii I do Funduszu i innych 
funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzy-
stwo wynosi 100 zł.	

5.	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii K wynosi 0,01 zł, z zastrzeżeniem, 
że Umowa IKE lub Umowa IKZE mogą przewidywać wyższą 
minimalną wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa w przypadku pierwszego nabycia Jedno-
stek Uczestnictwa. W przypadku każdego następnego 
nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii K jednorazowa 
minimalna łączna wpłata tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii K do Funduszu i innych funduszy 
inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo wynosi 
50 zł.

6.	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii P wynosi 200 zł w przypadku 
pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
w ramach danego programu oraz 50 zł w przypadku każ-
dego następnego nabycia, chyba że w przypadku danego 
Subfunduszu, w § 1 ust. 5 odpowiedniego rozdziału Części 
II Statutu, zostały przewidziane inne wysokości minimal-
nych wpłat. 

7.	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii S wynosi 0,01 zł, z zastrzeżeniem, 
że w przypadku oferowania Jednostek Uczestnictwa kate-
gorii S w ramach IKE lub IKZE, Umowa IKE lub Umowa IKZE 
mogą przewidywać wyższą minimalną wysokość wpłat 
tytułem pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa, 
a w przypadku każdego następnego nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii S jednorazowa minimalna łączna 
wpłata tytułem nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii 
S do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarządza-
nych przez Towarzystwo wynosi 50 zł. 

8.	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 

Uczestnictwa kategorii T wynosi 0,01 zł.
9.	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 

Uczestnictwa kategorii W wynosi 0,01 zł, z zastrzeżeniem, 
że w przypadku oferowania Jednostek Uczestnictwa 
kategorii W w ramach IKE lub IKZE, Umowa IKE lub Umowa 
IKZE mogą przewidywać wyższą minimalną wysokość 
wpłat tytułem pierwszego nabycia Jednostek Uczestnic-
twa, a w przypadku każdego następnego nabycia Jedno-
stek Uczestnictwa kategorii W jednorazowa minimalna 
łączna wpłata tytułem nabycia Jednostek Uczestnictwa 
kategorii W do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych 
zarządzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zł.

10.	 Minimalna wysokość wpłat tytułem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii U wynosi 200 zł z zastrzeżeniem, 
że jednorazowa minimalna łączna wpłata tytułem pierw-
szego nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii U do 
Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarządzanych 
przez Towarzystwo wynosi 15 000 000,00 zł (słownie: 
piętnaście milionów złotych), przy czym warunek ten nie 
ma zastosowania do Uczestników posiadających w dniu 
pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii 
U Jednostki Uczestnictwa Funduszu i innych funduszy 
inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo innych 
kategorii o łącznej wartości co najmniej w kwocie 15 000 
000,00 zł (słownie: piętnaście milionów złotych). Dla celu 
spełnienia warunków, o których mowa w poprzednim 
zdaniu Jednostki Uczestnictwa posiadane lub nabywane 
przez kilka funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez 
dane towarzystwo funduszy inwestycyjnych traktuje się 
jako Jednostki Uczestnictwa znajdujące się w posiadaniu 
jednego Uczestnika.

Zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa 
§ 19  
1.	 Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa każdego Subfun-

duszu oraz dokonuje ich odkupienia na żądanie Uczest-
nika na zasadach określonych w aktualnym Prospekcie, 
z zachowaniem poniższych postanowień Statutu. Fundusz 
zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa w każdym Dniu 
Wyceny. 

2.	 Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa bezpo-
średnio lub za pośrednictwem Dystrybutorów. 

3.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa w ramach 
Programów, IKE oraz IKZE określa Prospekt lub Umowy 
Dodatkowe. 

4.	 Zlecenia, dyspozycje i inne oświadczenia woli Inwestorów 
i Uczestników mogą być składane Funduszowi w sposób 
określony w Prospekcie lub Umowach Dodatkowych 
a w szczególności mogą być składane drogą koresponden-
cyjną za pośrednictwem Poczty Polskiej lub podmiotów 
świadczących usługi kurierskie. 

5.	 Zlecenia, dyspozycje i inne oświadczenia woli Inwestorów 
i Uczestników mogą być składane Dystrybutorowi w spo-
sób ustalony przez Fundusz z Dystrybutorem, a w szcze-
gólności: osobiście, za pośrednictwem poczty, za pomocą 
elektronicznych nośników informacji (w tym internetu) 
lub telefonicznie. Na zasadach uzgodnionych z Dystrybu-
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torem Fundusz będzie przyjmował zlecenia i dyspozycje 
składane przez Dystrybutorów w imieniu Uczestników 
i Inwestorów. Na warunkach określonych w zawartej przez 
Inwestora umowie regulującej składanie zleceń za pomo-
cą elektronicznych nośników informacji (w tym internetu) 
Inwestor może upoważnić Dystrybutora lub Towarzystwo 
do złożenia Funduszowi zlecenia otwarcia Rejestru oraz 
zawarcia Umowy Dodatkowej w terminie i na warunkach 
wskazanych przez Inwestora. Z zastrzeżeniem dochowania 
wymogów zapewniających autentyczność i wiarygodność 
oświadczenia woli Inwestora Upoważnienie, o którym 
mowa w zdaniu poprzednim może zostać udzielone za 
pomocą elektronicznych nośników informacji (w tym 
internetu). 

6.	 Zlecenia, dyspozycje i inne oświadczenia woli Inwestorów 
i Uczestników mogą być składane za pośrednictwem osób 
fizycznych pozostających z Dystrybutorem w stosunku 
zlecenia lub innym stosunku o podobnym charakterze, 
z tym że osobom tym nie wolno przyjmować wpłat na na-
bycie Jednostek Uczestnika ani otrzymywać i przekazywać 
wypłat z tytułu ich odkupienia.

7.	 Uczestnik może składać zlecenia, dyspozycje i inne 
oświadczenia woli za pośrednictwem Dystrybutora, 
który przyjął zlecenie otwarcia danego Rejestru lub za 
pośrednictwem Towarzystwa. Fundusz może udostępnić 
możliwość składania zleceń, dyspozycji i innych oświad-
czeń woli za pośrednictwem innych Dystrybutorów, na 
zasadach określonych w Prospekcie. 

Rejestr oraz Subrejestr 
§ 20  
1.	 Każdemu Inwestorowi Fundusz otwiera Rejestr oraz Subre-

jestr na zasadach określonych w Prospekcie lub Umowach 
Dodatkowych. W przypadku nabywania Jednostek Uczest-
nictwa w więcej niż w jednym Subfunduszu, Fundusz otwie-
ra Subrejestr w każdym z Subfunduszy, którego Jednostki 
Uczestnictwa są nabywane. 

2.	 Po otwarciu Rejestru oraz Subrejestru albo Subrejestrów 
Inwestor lub Uczestnik nabywa Jednostki Uczestnictwa 
poprzez dokonanie wpłaty na właściwy rachunek banko-
wy. 

3.	 Warunkiem zbycia przez Fundusz Jednostek Uczestnic-
twa jest opisanie wpłaty przez Inwestora lub Uczestnika 
w sposób określony w Prospekcie. 

Wpłaty do Subfunduszy 
§ 21  
1.	 Fundusz przyjmuje wpłaty wyłącznie w środkach pienięż-

nych na rachunek bankowy właściwy dla Subfunduszu 
oraz kategorii Jednostek Uczestnictwa, które mają być 
zbyte przez Fundusz za dokonaną wpłatę, z zastrzeżeniem 
poniższych ustępów. 

2.	 Fundusz przyjmuje jedynie wpłaty w wysokości nie niższej 
niż określona w Statucie, przy czym wysokość minimal-
nej wpłaty w przypadku pierwszego nabycia Jednostek 
Uczestnictwa stosuje się w przypadku gdy Uczestnik nie 
posiadał dotychczas Jednostek Uczestnictwa danego 

Subfunduszu w ramach danego Numeru Uczestnika, przy 
czym w przypadku nabywania Jednostek Uczestnictwa 
w ramach Programu, IKE lub IKZE wysokość minimal-
nej wpłaty w przypadku pierwszego nabycia Jednostek 
Uczestnictwa stosowana będzie w sytuacji, gdy Oszczę-
dzający nie posiadał dotychczas Jednostek Uczestnictwa 
danego Subfunduszu, odpowiednio w ramach danego Pro-
gramu, IKE lub IKZE. W przypadku zamiany albo konwersji 
jako kwotę minimalnej wpłaty do Subfunduszu rozumie 
się kwotę, na jaką została zlecona zamiana lub konwersja. 

3.	 W zakresie nie uregulowanym w Statucie, sposób i szcze-
gółowe warunki dokonywania wpłat do Subfunduszy 
reguluje Prospekt. Dystrybutorzy mogą pośredniczyć 
w dokonywaniu przez Uczestników i Inwestorów wpłat do 
Subfunduszy, o ile posiadają zezwolenie Komisji umożli-
wiające przyjmowanie takich wpłat. 

4.	 Subfundusz może posiadać przejściowy rachunek ban-
kowy wspólny z innymi Subfunduszami lub funduszami 
inwestycyjnymi otwartymi zarządzanymi przez Towa-
rzystwo, na który będą przekazywane wpłaty w ramach 
Programów. Rachunek przejściowy może być również 
prowadzony na rzecz Towarzystwa, jako rachunek wydzie-
lonych środków pieniężnych.

5.	 W przypadku, o którym mowa w ust. 4 uczestnik Programu 
może dokonać jednej wpłaty na nabycie jednostek uczest-
nictwa kilku Subfunduszy lub funduszy inwestycyjnych 
otwartych zarządzanych przez Towarzystwo. Wpłaty będą 
niezwłocznie i automatycznie przekazywane na rachun-
ki właściwe dla wybranych przez uczestnika Programu 
Subfunduszy lub innych funduszy inwestycyjnych zarządza-
nych przez Towarzystwo, w proporcjach określonych przez 
uczestnika Programu w umowie lub dyspozycji.

6.	 Wpłaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii I lub K będą 
dokonywane na rachunki bankowe właściwe dla wybra-
nych przez Oszczędzającego Subfunduszy lub innych fun-
duszy inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo.

7.	 Wpłaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszy, 
których Księgi Rachunkowe prowadzone są w walucie 
obcej są dokonywane w walucie obcej określonej w Części 
II Statutu odnoszącej się do danego Subfunduszu.

Zbywanie Jednostek Uczestnictwa 
§ 22  
1.	 Zbycie Jednostki Uczestnictwa przez Subfundusz na-

stępuje w dacie wpisania do rejestru Uczestników liczby 
Jednostek Uczestnictwa nabytych przez Uczestnika za 
kwotę wpłaconych środków pieniężnych. 

2.	 Fundusz dołoży starań, aby zbycie Jednostek Uczestnic-
twa nastąpiło nie później niż w najbliższym Dniu Wyceny 
następującym po dniu, w którym: 
1)	 Agent Transferowy otrzyma zlecenie otwarcia rejestru 

oraz nastąpi uznanie rachunku bankowego Funduszu 
kwotą środków pieniężnych wpłaconych przez Uczest-
nika albo 

2)	 nastąpi uznanie rachunku bankowego Funduszu kwotą 
środków pieniężnych wpłaconych przez Uczestnika, 
w przypadku gdy Uczestnik posiada otwarty Rejestr, 
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albo 
3)	 nastąpi wyjaśnienie nieprawidłowości w wypełnieniu 

zlecenia otwarcia rejestru lub dokumentu wpłaty, 
– 	 z zastrzeżeniem, że zbycie Jednostek Uczestnictwa nie 

może nastąpić wcześniej niż w najbliższym Dniu Wy-
ceny następującym po dniu, w którym nastąpi uznanie 
rachunku bankowego Funduszu kwotą środków pie-
niężnych wpłaconych przez Uczestnika. 

Zdanie pierwsze nie ma zastosowania do zbywania Jedno-
stek Uczestnictwa kategorii I i K, jak również do zbywania 
Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S  i T oferowanych 
w ramach IKE lub IKZE. W takim wypadku Fundusz dołoży 
starań, aby zbycie Jednostek Uczestnictwa kategorii I,K, 
E, F, S lub T nastąpiło nie później niż w najbliższym Dniu 
Wyceny następującym po dniu, w którym Agent Transfero-
wy otrzyma informację o wpłynięciu środków pieniężnych 
na rachunek bankowy Funduszu.

3.	 Okres od dnia dokonania przez Inwestora lub Uczestnika 
wpłaty na rachunek Subfunduszu środków pieniężnych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa (uznania rachunku ban-
kowego) do dnia zbycia Jednostek Uczestnictwa nie może 
przekroczyć 7 dni, chyba że opóźnienie jest następstwem 
okoliczności, za które Towarzystwo nie ponosi odpowie-
dzialności. W przypadku dokonania przez Inwestora lub 
Uczestnika wpłaty do Subfunduszu za pośrednictwem 
Dystrybutora termin zbycia Jednostek Uczestnictwa, 
o którym mowa w zdaniu poprzednim, liczony jest od dnia 
przyjęcia wpłaty przez Dystrybutora. 

4.	 Zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa jest realizowane 
do wysokości kwoty wpłaty. 

5.	 Nabywca Jednostek Uczestnictwa nabywa taką ilość Jed-
nostek Uczestnictwa, która stanowi iloraz kwoty środków 
wpłaconych przez Uczestnika do Subfunduszu i Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na Jednostkę Uczestnictwa 
w Dniu Wyceny. Kwotę środków wpłaconych przez Uczest-
nika do Subfunduszu, na podstawie której następuje 
nabycie przez Uczestnika Jednostek Uczestnictwa, ustala 
się po pomniejszeniu wpłaty dokonanej przez Uczestnika 
o Opłatę Dystrybucyjną, Opłatę za Konwersję oraz Opłatę 
za Zamianę. 

6.	 Jednostki Uczestnictwa są przydzielane z dokładnością do 
sześciu miejsc po przecinku. 

7.	 Za wpłatę dokonaną w walucie polskiej Jednostki Uczest-
nictwa są zbywane po cenie wyrażonej w walucie polskiej, 
a za wpłatę dokonaną w walucie obcej Jednostki Uczest-
nictwa są zbywane po cenie wyrażonej w tej walucie 
obcej.

Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa 
§ 23  
1.	 Odkupienie Jednostek Uczestnictwa przez Subfunduszy 

następuje w dacie wpisania do Rejestru Uczestników 
liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty 
należnej Uczestnikowi z tytułu odkupienia tych Jednostek 
Uczestnictwa. 

2.	 Fundusz dołoży starań, aby odkupienie Jednostek 
Uczestnictwa nastąpiło nie później niż w najbliższym Dniu 

Wyceny następującym po dniu, w którym: 
1)	 Agent Transferowy otrzyma prawidłowo wypełnione 

zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa albo 
2)	 nastąpi wyjaśnienie nieprawidłowości w wypełnieniu 

zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa, 
– 	 z zastrzeżeniem, że odkupienie Jednostek Uczest-

nictwa nie może nastąpić wcześniej niż najbliższym 
Dniu Wyceny następującym po dniu, w którym Agent 
Transferowy otrzyma zlecenie odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa. 

3.	 Okres od złożenia przez Uczestnika zlecenia odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa, do dnia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa nie może przekroczyć 7 dni, chyba że opóźnie-
nie jest następstwem okoliczności, za które Towarzystwo 
nie ponosi odpowiedzialności. 

4.	 Fundusz ma prawo nie realizowania zleceń, które zostały 
wypełnione przez Uczestnika w sposób uniemożliwiający 
ich realizację. 

5.	 Fundusz dokonuje wypłaty środków z tytułu odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu przez złożenie 
polecenia przelewu środków pieniężnych. Wypłata jest 
dokonywana na rachunek bankowy Uczestnika wskaza-
ny w Rejestrze, chyba że w zleceniu odkupienia został 
wskazany inny rachunek bankowy Uczestnika. Wypłata 
może być dokonana na rachunek pieniężny Uczestnika 
prowadzony przez dom maklerski. Wypłata może być do-
konana na rachunek przedstawiciela ustawowego osoby 
małoletniej, a w przypadku WRM wypłata może zostać 
dokonana na rachunek jednego z małżonków. Wypłata 
może być dokonana na rachunek bankowy Uczestnika 
za pośrednictwem Dystrybutora uprawnionego zgodnie 
z obowiązującymi przepisami prawa do przyjmowania 
i przekazywania wypłat, jeżeli Uczestnik wyrazi taką wolę, 
a Dystrybutor w uzgodnieniu z Funduszem udostępnią 
taką możliwość. W przypadku, gdy z uwagi na okoliczności 
niezależne od Funduszu i Towarzystwa środki pieniężne 
z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa przekazane 
poleceniem przelewu na rachunek bankowy Uczestnika 
wskazany w Rejestrze albo wskazany przez Uczestnika 
w zleceniu odkupienia zostaną zwrócone na rachunek 
Funduszu, środki te przechowywane będą na rachunku 
Funduszu do czasu ustalenia sposobu ich wypłaty.

5a.	 W uzasadnionych przypadkach i za zgodą Towarzystwa, 
wypłatę w gotówce w Punkcie Obsługi Funduszu Dystry-
butora uprawnionego do przyjmowania i przekazywania 
wypłat może odebrać wyłącznie Uczestnik, lub Fundusz 
może przekazać wypłatę przekazem pocztowym (tylko 
w przypadku wypłat w złotych polksich). Na zasadach 
określonych w umowie PPE, umowie PPI, Umowie (re-
gulaminie) IKE lub Umowie (regulaminie) IKZE, wypłata 
w ramach danego PPE, PPI, IKE lub IKZE może następować 
również przekazem pocztowym. Za wyjątkiem wypłat do-
konywanych w ramach PPE, PPI, IKE oraz IKZE, maksymal-
na wysokość wypłat dokonywanych przekazem pocztowym 
wynosi 2.000 zł. 

5b.	 Jeżeli Uczestnik nie określi sposobu wypłaty i przy zacho-
waniu należytej staranności nie jest możliwe ustalenie 
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sposobu wypłaty Fundusz nabędzie dla Uczestnika za 
kwotę środków z tytułu odkupienia Jednostki Uczestnic-
twa kategorii A Goldman Sachs Parasol FIO Goldman Sachs 
Subfunduszu Konserwatywnego, chyba że zgodnie z obo-
wiązującymi przepisami prawa zakazane jest zbywanie 
Jednostek Uczestnictwa na rzecz danego Uczestnika. Jed-
nostki Uczestnictwa zostaną zapisane na dotychczasowym 
Rejestrze. Fundusz dołoży należytej staranności w celu 
niezwłocznego zawiadomienia Uczestnika o tym fakcie.

5c.	 Fundusz dokonuje wypłaty niezwłocznie po odkupieniu 
Jednostek Uczestnictwa, z tym że okres pomiędzy Dniem 
Wyceny przyjętym za dzień rozliczenia zlecenia odkupie-
nia a dniem złożenia przez Fundusz dyspozycji przelewu 
środków pieniężnych przeznaczonych na wypłatę będzie 
nie krótszy niż 1 dzień i nie dłuższy niż 5 dni, z zastrze-
żeniem zdania następnego, chyba że opóźnienie jest 
następstwem okoliczności, za które Fundusz nie ponosi 
odpowiedzialności. W przypadku Subfunduszy, które 
zgodnie z polityką inwestycyjną inwestują większość 
Aktywów w jednostki uczestnictwa innych funduszy 
inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa fundu-
szy zagranicznych i instytucji wspólnego inwestowania 
mających siedzibę za granicą, okres pomiędzy Dniem 
Wyceny przyjętym za dzień rozliczenia zlecenia odkupie-
nia a dniem złożenia przez Fundusz dyspozycji przelewu 
środków pieniężnych przeznaczonych na wypłatę będzie 
nie krótszy niż 1 dzień i nie dłuższy niż 7 dni, chyba że 
opóźnienie jest następstwem okoliczności, za które Towa-
rzystwo nie ponosi odpowiedzialności. 

6.	 Jednostki Uczestnictwa podlegają odkupieniu w kolejno-
ści określonej według metody HIFO, co oznacza, że jako 
pierwsze odkupywane są Jednostki Uczestnictwa zapisane 
według najwyższej dla danego Subfunduszu Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na Jednostkę Uczestnictwa 
w danym Subrejestrze, identyfikowanym według Numeru 
Uczestnika. 

7.	 Wypłata z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa 
kategorii I i K, a także wypłata z tytułu odkupienia Jed-
nostek Uczestnictwa kategorii E, F, S i T zbywanych w ra-
mach IKE lub IKZE następuje wyłącznie w formie Wypłaty, 
Wypłaty Transferowej, Zwrotu lub Częściowego Zwrotu 
przy czym forma Częściowego Zwrotu udostępniona jest 
jedynie w ramach IKE. 

8.	 skreślony
9.	 Jednostki Uczestnictwa Subfunduszy, których Księgi Ra-

chunkowe prowadzone są w walucie polskiej odkupywane 
są po cenie wyrażonej w walucie polskiej, a Jednostki 
Uczestnictwa Subfunduszy, których Księgi Rachunkowe 
prowadzone są w walucie obcej odkupywane są po cenie 
wyrażonej w tej walucie obcej.

Kolejność realizacji zleceń 
§ 24  
O kolejności realizacji zleceń decyduje kolejność ich otrzymania 
przez Agenta Transferowego, z zastrzeżeniem że, w przypad-
ku gdy Agent Transferowy otrzyma zlecenia dotyczące tego 
samego Rejestru, w tym samym dniu, będą one realizowane 

w następującej kolejności: zlecenie nabycia, zlecenie odkupie-
nia, zlecenie zamiany, zlecenie konwersji. W przypadku gdy 
Agent Transferowy otrzyma zlecenia takiego samego rodzaju, 
w tym samym dniu, dotyczące tego samego Rejestru (niezależ-
nie, czy złożone przez jedną czy więcej osób), realizowane są 
w kolejności losowej. W uzasadnionych przypadkach i za zgodą 
Towarzystwa, zlecenia Uczestnika, z którym Towarzystwo za-
warło umowę o premię inwestycyjną, mogą zostać zrealizowane 
w kolejności złożenia.

Potwierdzenie zbycia lub odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa 
§ 25
1.	 Fundusz przekazuje Uczestnikowi pisemne potwierdzenie 

zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 
2.	 Potwierdzenie, z zastrzeżeniem ust. 4, zostanie nie-

zwłocznie wysłane do Uczestnika listem zwykłym, z tym, 
że jeżeli Uczestnik wyrazi taką wolę, a Fundusz udostępni 
taką możliwość: 
1)	 potwierdzenie zostanie mu udostępnione w POF lub 

u Agenta Transferowego, lub 
2)	 potwierdzenie zostanie sporządzone w innych termi-

nach, oferowanych przez Fundusz, lub
3) 	 potwierdzenie może być wysłane pocztą elektronicz-

ną, co ma skutek wysłania pocztą, lub
4)	 potwierdzenie może być udostępnione poprzez Inter-

net na wskazanej stronie www, co ma skutek wysłania 
pocztą, lub 

5)	 potwierdzenie może być dodatkowo wysłane w formie 
wiadomości tekstowej na telefon komórkowy (wiado-
mość SMS). 

3.	 Potwierdzenie może mieć formę wydruku komputerowe-
go nie opatrzonego podpisem. W przypadku dostarczania 
potwierdzeń za pomocą technik teleinformatycznych, 
Fundusz zapewnia użycie technik zapewniających po-
ufność, możliwość odczytu i wydruku oraz integralność 
danych. 

4.	 Potwierdzenia dotyczące transakcji w ramach Programów 
oraz w ramach oszczędzania na IKE mogą być przekazywa-
ne w terminach i w sposób określony w Umowie Dodatko-
wej. 

5.	 Uczestnik powinien zgłosić wszelkie niezgodności w po-
twierdzeniu niezwłocznie po otrzymaniu potwierdzenia, 
ale nie później niż w terminie 14 dni od jego otrzymania. 
Uczestnik powinien także niezwłocznie zgłosić brak otrzy-
mania potwierdzenia. 

Zawieszanie zbywania i odkupywania Jednostek 
Uczestnictwa 
§ 26  
1.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnic-

twa Subfunduszu, który zgodnie z polityką inwestycyjną 
może inwestować do 100% wartości Aktywów w jednostki 
uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwarte-
go lub tytuły uczestnictwa funduszu zagranicznego lub 
instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za 
granicą, jeżeli Wartość Aktywów Netto Subfunduszu prze-
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kroczy kwotę wskazaną w Części II Statutu w Rozdziale 
odnoszącym się do danego Subfunduszu.

2.	 Decyzja o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnic-
twa Subfunduszu podejmowana jest niezwłocznie po 
Dniu Wyceny, w którym Fundusz poweźmie informację 
o zaistnieniu okoliczności wskazanej w ust. 1. W de-
cyzji o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa 
wyznaczany jest dzień zawieszenia zbywania Jednostek 
Uczestnictwa przypadający nie wcześniej niż na następny 
dzień i nie później niż na siódmy dzień po dniu ogłoszenia 
o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa.

3.	 W przypadku zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnic-
twa z powodu zaistnienia okoliczności wskazanej w ust. 1, 
Fundusz wznowi zbywanie Jednostek Uczestnictwa jeżeli 
Wartość Aktywów Netto Subfunduszu zmniejszy się poni-
żej wartości odpowiadającej równowartości 20% ogólnej 
liczby jednostek uczestnictwa jednego funduszu inwesty-
cyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub tytułów 
uczestnictwa jednej instytucji wspólnego inwestowania 
z siedzibą za granicą.

4.	 Niezwłocznie po Dniu Wyceny, w którym Fundusz po-
weźmie informację o zaistnieniu okoliczności wskazanej 
w ust. 3, wyznaczany jest w drodze decyzji dzień wzno-
wienia zbywania Jednostek Uczestnictwa przypadający 
nie wcześniej niż na następny dzień i nie później niż na 
siódmy dzień po dniu ogłoszeniu o wznowieniu zbywania 
Jednostek Uczestnictwa.

5.	 Decyzje, o których mowa w ust. 2 i 4 podejmowane są 
w drodze uchwały Zarządu Towarzystwa.

6.	 Fundusz ogłosi o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczest-
nictwa Subfunduszu oraz o wznowieniu zbywania Jedno-
stek Uczestnictwa na stronie internetowej www.gstfi.pl 
nie później niż następnego dnia po podjęciu odpowiedniej 
decyzji oraz niezwłocznie udostępni odpowiednią infor-
mację za pośrednictwem Dystrybutorów.

7.	 W okresie zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnictwa 
Fundusz nie będzie realizował zleceń nabycia, konwersji 
i zamiany do Subfunduszu. Dokonane przez Uczestników 
lub Inwestorów wpłaty będą im zwracane.

7a.	 Zlecenia otwarcia Rejestru złożone w okresie zawieszenia 
zbywania Jednostek Uczestnictwa oraz umowy progra-
mów inwestycyjnych, Umowy IKE i Umowy IKZE zawarte 
w tym okresie są ważne i skuteczne wobec Funduszu, z za-
strzeżeniem zasad anulowania zleceń nabycia Jednostek 
Uczestnictwa określonych w ust. 8. Jeżeli z powodu zawie-
szenia zbywania Jednostek Uczestnictwa Fundusz zwróci 
Inwestorowi wpłatę na nabycie pierwszych Jednostek 
Uczestnictwa, wpłatę uważa się za niedokonaną i zlecenie 
otwarcia Rejestru wygasa zgodnie z zasadami określony-
mi w Prospekcie.

8.	 Fundusz zwraca środki pieniężne otrzymane od dnia 
zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnictwa (włącza-
jąc ten dzień) do dnia wznowienia zbywania Jednostek 
Uczestnictwa (wyłączając ten dzień) oraz środki pieniężne 
przyjęte w tym okresie przez Dystrybutorów, z zastrzeże-
niem ust. 9 pkt 2.

9.	 W okresie od dnia zawieszenia zbywania Jednostek 

Uczestnictwa Subfunduszu (włączając ten dzień) do dnia 
wznowienia zbywania Jednostek Uczestnictwa (wyłącza-
jąc ten dzień):
1)	 wpłaty dokonane do Subfunduszu w ramach progra-

mów inwestycyjnych są zwracane, a Uczestnik jest 
zwolniony z obowiązku dokonywania wpłat do Sub-
funduszu, jeżeli był przewidziany w umowie programu 
inwestycyjnego;

2)	 wpłaty dokonane do Subfunduszu w ramach PPE lub 
PPI są zwracane z tym, że w przypadku gdy umowa 
PPE lub PPI przewiduje realizację zlecenia na rzecz 
innego funduszu lub subfunduszu zarządzanego przez 
Towarzystwo, dokonane wpłaty mogą być, w tym 
samym dniu, przekazane do innego funduszu lub 
subfunduszu wskazanego w umowie.

10.	 Umowy Dodatkowe zawierane przez Fundusz okre-
ślają zasady postępowania w przypadku zawieszenia 
zbywania Jednostek Uczestnictwa. Rozpoczęcie przez 
Subfundusz, który może zawiesić zbywanie Jednostek 
Uczestnictwa, zbywania Jednostek Uczestnictwa w ra-
mach Programów oferowanych przez inne Subfundusze 
lub inne fundusze inwestycyjne zarządzane przez To-
warzystwo wymaga zawarcia w Umowach Dodatkowych 
zasad postępowania w przypadku zawieszenia zbywania 
Jednostek Uczestnictwa.

11.	 Fundusz może zawiesić odkupywanie Jednostek Uczest-
nictwa oddzielnie każdego z Subfunduszy na 2 tygodnie, 
jeżeli:
1)	 w okresie ostatnich 2 tygodni suma wartości odkupio-

nych przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa danego 
Subfunduszu oraz Jednostek Uczestnictwa, których 
odkupienia zażądano, stanowi kwotę przekraczającą 
10 % wartości Aktywów Subfunduszu albo

2)	 nie można dokonać wiarygodnej wyceny istotnej czę-
ści Aktywów Subfunduszu z przyczyn niezależnych od 
Funduszu.

12. 	W przypadkach, o których mowa w ust. 11, za zgodą i na 
warunkach określonych przez Komisję:
1)	 odkupywanie Jednostek Uczestnictwa może zostać 

zawieszone na okres dłuższy niż 2 tygodnie, nieprze-
kraczający jednak 2 miesięcy;

2)	 Fundusz może odkupywać Jednostki Uczestnictwa 
w ratach w okresie nieprzekraczającym 6 miesięcy, 
przy zastosowaniu proporcjonalnej redukcji lub przy 
dokonywaniu wypłat z tytułu odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa.

13.	 W przypadku nakazania Funduszowi przez Komisję w drodze 
decyzji czasowego zawieszenia zbywania lub odkupywania 
Jednostek Uczestnictwa, Fundusz zawiesza zbywanie lub 
odkupywanie Jednostek Uczestnictwa na warunkach okre-
ślonych przez Komisję.

14.	 W przypadku zwołania Zgromadzenia Uczestników 
Fundusz zawiesza zbywanie i odkupywanie Jednostek 
Uczestnictwa od dnia poprzedzającego dzień, na który 
zwołano Zgromadzenie Uczestników do dnia Zgromadze-
nia Uczestników.
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Prawa Uczestników 
§ 27  
1.	 Uczestnik ma prawo żądania odkupienia Jednostek Uczest-

nictwa. 
2.	 Uczestnik ma prawo nabycia kolejnych Jednostek Uczest-

nictwa. 
3.	 Uczestnik ma prawo do otrzymania potwierdzeń zbycia 

i odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 
4.	 Uczestnik ma prawo dostępu do Prospektu, Kluczowych 

Informacji, albo Kluczowych Informacji dla Inwestorów, 
Informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwesty-
cyjnego oraz sprawozdań finansowych Funduszu i poszcze-
gólnych Subfunduszy na zasadach określonych w § 38. 

5.	 Uczestnik ma prawo otrzymania środków pieniężnych 
uzyskanych w związku z likwidacją Funduszu oraz Subfun-
duszu, którego Jednostki Uczestnictwa są zapisane w jego 
Subrejestrze.

6. 	 Uczestnik ma prawo zgłoszenia reklamacji. 
7.	 Uczestnik może obciążyć Jednostki Uczestnictwa zastawem. 
8.	 Uczestnik może składać zlecenia przez telefon lub za 

pomocą internetu na zasadach określonych w § 28. 
9.	 Uczestnik może ustanowić pełnomocników na warunkach 

określonych w § 29. 
10.	 Uczestnik może dokonywać konwersji oraz zamiany na 

zasadach określonych w § 30 i § 31. 
11.	 Uczestnik może zlecić ustanowienie blokady na zasadach 

określonych w § 32. 
12.	 Uczestnicy pozostający w związku małżeńskim mogą po-

siadać Wspólny Rejestr Małżeński na zasadach określonych 
w § 34 z tym że nie mogą wspólnie zawrzeć Umowy IKE oraz 
Umowy IKZE. 

13.	 Uczestnik może nabywać Jednostki Uczestnictwa w ra-
mach Programów, na zasadach określonych w § 35. 

14.	 Uczestnik może nabywać Jednostki Uczestnictwa groma-
dzone na Indywidualnym Koncie Emerytalnym oraz na 
Indywidualnym Koncie Zabezpieczenia Emerytalnego na 
zasadach określonych odpowiednio w § 35a i § 35b.

15.	 Uczestnik ma prawo do udziału w Zgromadzeniu Uczest-
ników na zasadach określonych w §27a.

Zgromadzenie Uczestników
§ 27a
1.	 Towarzystwo zwołuje Zgromadzenie Uczestników w celu 

wyrażenia zgody na:
1)	 przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzy-

stwo;
2)	 przejęcie zarządzania Funduszem i prowadzenia jego 

spraw przez zarządzającego z UE.
2.	 Zgromadzenie Uczestników zwołuje Towarzystwo za-

wiadamiając o tym każdego Uczestnika indywidualnie 
przesyłką poleconą lub na trwałym nośniku informacji, co 
najmniej na 21 dni przed planowanym terminem Zgroma-
dzenia Uczestników.

3.	 Zawiadomienie, o którym mowa w ust. 2, zawiera:
1)	 informację o miejscu i terminie Zgromadzenia Uczest-

ników;
2)	 wskazanie zdarzenia, o którym mowa w ust. 1, co do 

którego Zgromadzenie Uczestników ma wyrazić zgo-
dę;

3)	 informację o zawieszeniu zbywania i odkupywania 
Jednostek Uczestnictwa Funduszu, o którym mowa w § 
26 ust. 14;

4)	 informację o dniu, na jaki jest ustalona lista Uczest-
ników uprawnionych do udziału w Zgromadzeniu 
Uczestników.

4.	 Od dnia ogłoszenia o zwołaniu Zgromadzenia Uczest-
ników przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa wraz 
z Kluczowymi Informacjami dla Inwestorów udostępnia 
się informację o planowanym Zgromadzeniu Uczestników 
zawierającą informacje, o których mowa w ust. 3.

5.	 Towarzystwo przed przekazaniem Uczestnikom zawiadomie-
nia, o którym mowa w ust. 2, ogłasza o zwołaniu Zgromadze-
nia Uczestników, w sposób określony dla ogłaszania zmian 
Statutu Funduszu.

6.	 Uprawnieni do udziału w Zgromadzeniu Uczestników są 
Uczestnicy wpisani do Rejestru Uczestników Funduszu 
według stanu na koniec drugiego dnia roboczego poprze-
dzającego dzień Zgromadzenia Uczestników. 

7.	 Zgromadzenie Uczestników jest ważne, jeżeli wezmą 
w nim udział Uczestnicy uprawnieni zgodnie z ust. 6 
posiadający co najmniej 50% Jednostek Uczestnictwa 
Funduszu.

8.	 Przed podjęciem uchwały przez Zgromadzenie Uczestni-
ków Zarząd Towarzystwa przedstawia Uczestnikom swoją 
rekomendację oraz udziela wyjaśnień i odpowiada na 
zadane przez Uczestników na temat zagadnień związa-
nych ze zdarzeniem będącym przedmiotem Zgromadze-
nia Uczestników. Uczestnik może również w tym czasie 
wnioskować o przeprowadzenie dyskusji w przedmiocie 
zasadności wyrażenia zgody w kwestiach będących przed-
miotem Zgromadzenia Uczestników.

9.	 Każda cała Jednostka Uczestnictwa upoważnia Uczestnika 
do oddania jednego głosu.

10.	 Uchwała o wyrażeniu zgody, o której mowa w ust. 1, 
zapada większością 2/3 głosów Uczestników obecnych lub 
reprezentowanych na zgromadzeniu Uczestników.

11.	 Uchwała Zgromadzenia Uczestników jest protokołowana 
przez notariusza.

12.	 Zgromadzenie Uczestników odbywa się w miejscu siedziby 
Funduszu.

13.	 Koszty odbycia Zgromadzenia Uczestników ponosi Towa-
rzystwo.

14.	 Niezwłocznie, nie później jednak niż w terminie 7 dni od 
zakończenia Zgromadzenia Uczestników, Towarzystwo 
ogłasza treść podjętych na nim uchwał na stronie interne-
towej www.gstfi.pl.

15.	 Na zasadach określonych w art. 87e Ustawy Uczestnik może 
zaskarżyć uchwałę Zgromadzenia Uczestników w drodze wy-
toczonego przeciwko Funduszowi powództwa o stwierdzenie 
jej nieważności.

16.	 Tryb działania Zgromadzenia Uczestników oraz podej-
mowania uchwał poza sprawami określonymi w Statu-
cie określa regulamin przyjęty przez to Zgromadzenie 
Uczestników.
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Zlecenia telefoniczne i internetowe 
§ 28  
1.	 Fundusz może udostępnić możliwość składania zleceń 

i dyspozycji oraz zawierania Umów Dodatkowych przez 
telefon lub za pomocą Internetu na zasadach określonych 
w Prospekcie lub umowie o składanie zleceń przez telefon 
lub za pomocą internetu zawartej przez Fundusz lub To-
warzystwo z Inwestorem  lub Uczestnikiem. Przez zawar-
cie umowy rozumie się również oświadczenie Uczestnika 
o przyjęciu odpowiednich regulaminów składania zleceń 
przez telefon lub za pomocą internetu. 

2.	 Umowa (regulamin) określa wszystkie warunki i zasady 
składania zleceń, w szczególności wymagane warunki 
techniczne składania zleceń oraz sposób identyfikacji 
Uczestnika. Umowa (regulamin) nie może ograniczać 
praw Uczestnika wynikających z obowiązujących przepi-
sów prawa i Statutu. 

3.	 Składanie zleceń i dyspozycji oraz zawieranie Umów Do-
datkowych przez telefon lub za pomocą Internetu może być 
uzależnione od uprzedniego udzielenia przez Inwestora lub 
Uczestnika pełnomocnictwa Towarzystwu, Dystrybutorowi 
lub podmiotom przez nich wskazanym do wystawiania 
pisemnych zleceń lub dyspozycji oraz podpisywania Umów 
Dodatkowych na podstawie zleceń, dyspozycji oraz warun-
ków Umów Dodatkowych otrzymanych od Inwestora lub 
Uczestnika przez telefon lub za pomocą Internetu. 

4.	 Osobie korzystającej z usługi składania zleceń przez 
telefon lub za pomocą internetu Fundusz może tą drogą 
udostępniać informacje o stanie Subrejestru. 

5.	 Dystrybutorzy, inni niż Towarzystwo mogą we własnym 
imieniu zawierać z Uczestnikiem umowy o składanie 
zleceń przez telefon, telefaks lub internet, na warunkach 
oferowanych przez Dystrybutora, jeżeli Dystrybutor posia-
da zezwolenie Komisji umożliwiające przyjmowanie takich 
zleceń. Postanowienie ust. 1 i 3 niniejszego paragrafu 
stosuje się odpowiednio.

Pełnomocnicy 
§ 29  
1.	 Z zastrzeżeniem zdania drugiego, Uczestnik może usta-

nowić dwóch pełnomocników, wpisanych do Rejestru 
Uczestników.  Uczestnicy podlegający nadzorowi właści-
wego organu nadzoru nad rynkiem finansowym, zgodnie 
z kryteriami określonymi prawem wspólnotowym, mogą 
ustanowić nie więcej niż 6 pełnomocników, wpisanych do 
Rejestru Uczestników. 

2.	 Pełnomocnictwo obejmuje upoważnienie do dokonywania 
wszystkich czynności, tak jak Uczestnik, o ile nic innego 
nie wynika z treści Statutu lub pełnomocnictwa, z tym że 
Uczestnik może ustanowić pełnomocnictwo do poszcze-
gólnych czynności w zakresie udostępnionym przez 
Fundusz. 

3.	 Pełnomocnikowi nie przysługuje prawo udzielania dal-
szych pełnomocnictw, z tym że nie dotyczy to pełnomoc-
nictw udzielonych bankom, firmom inwestycyjnym lub 
towarzystwom funduszy inwestycyjnych prowadzącym 
działalność w zakresie zarządzania portfelami, w skład 

których wchodzi jeden lub większa liczba instrumentów 
finansowych, które mogą udzielać dalszych pełnomoc-
nictw swoim pracownikom. 

4.	 Pełnomocnictwo powinno być udzielone albo pisemnie 
w obecności pracownika Punktu Obsługi Funduszu, albo 
z podpisem poświadczonym notarialnie. 

5.	 Pełnomocnictwo udzielone poza granicami kraju powinno 
być poświadczone przez polskie przedstawicielstwo dy-
plomatyczne, urząd konsularny lub notariusza. 

6.	 Pełnomocnictwo może być w każdym czasie odwołane. 
Odwołanie pełnomocnictwa powinno nastąpić albo pi-
semnie w obecności pracownika Punktu Obsługi Fundu-
szu, albo korespondencyjnie w formie pisemnej, albo na 
zasadach określonych w § 28. 

7.	 Pełnomocnictwo lub jego odwołanie staje się skuteczne 
wobec Funduszu po odebraniu informacji o jego udzie-
leniu lub odwołaniu przez Agenta Transferowego, nie 
później niż w terminie 7 dni od złożenia stosownego 
dokumentu w Punkcie Obsługi Funduszu lub otrzymania 
dokumentu przekazanego korespondencyjnie, chyba 
że opóźnienie jest następstwem okoliczności, za które 
Fundusz nie ponosi odpowiedzialności. Odwołanie peł-
nomocnictwa na zasadach określonych w § 28 staje się 
skuteczne wobec Funduszu w terminie 2. Dni Wyceny od 
odebrania przez Agenta Transferowego informacji o jego 
odwołaniu. 

8.	 Pełnomocnictwo wygasa z chwilą zamknięcia Rejestru. 
9.	 Uczestnik może ustanowić pełnomocnika do udziału 

w Zgromadzeniu Uczestników. Pełnomocnictwo powinno 
być udzielone w formie pisemnej pod rygorem nieważności.

Zamiana Jednostek Uczestnictwa 
§ 30  
1.	 Uczestnik ma prawo na podstawie jednego zlecenia 

dokonać zamiany Jednostek Uczestnictwa pomiędzy 
Subfunduszami, chyba że stosownie do obowiązujących 
przepisów prawa zbywanie Jednostek Uczestnictwa na 
rzecz danego Uczestnika jest zakazane.  

1a.		 Na zasadach określonych w regulaminie lub Umowie 
Dodatkowej lub innej umowie stanowiącej podstawę 
funkcjonowania danego Programu, Fundusz wraz z innymi 
funduszami inwestycyjnymi zarzadzanymi przez Towarzy-
stwo może udostępnić Uczestnikom Programu możliwość 
złożenia stałego zlecenia zamiany Jednostek Uczestnic-
twa nabywanych w ramach Programów będące podstawą 
dokonywania przez Fundusz i inne fundusze inwestycyjne 
zarządzane przez Towarzystwo szeregu zamian Jednostek 
Uczestnictwa w celu uzyskana alokacji składek lub zgro-
madzonych w ramach Programu środków, przewidzianej 
z góry dla danego okresu w momencie składania zlecenia. 
Stałe zlecenie zamiany może być składane łącznie ze 
zleceniem, o którym mowa w § 31 ust. 1a.

2.	 Zamiany dokonuje się przez jednoczesne odkupienie Jed-
nostek Uczestnictwa w jednym Subfunduszu (Subfundu-
szu źródłowym) i zbycie Jednostek Uczestnictwa w innym 
Subfunduszu (Subfunduszu docelowym) za środki pienięż-
ne uzyskane z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa 
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w Subfunduszu źródłowym. Dokonanie zamiany podlega 
Opłacie Dystrybucyjnej, ustalanej zgodnie z zasadami 
określonymi w ust. 3. Dokonanie zamiany może podlegać 
Opłacie za zamianę, o ile jest ona przewidziana w Części II 
Statutu.

3.	 Nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelo-
wym w ramach zamiany podlega Opłacie Dystrybucyjnej 
przewidzianej dla Subfunduszu docelowego. Jednakże 
wysokość Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym jest pomniejszana 
o wysokość Opłaty Dystrybucyjnej obowiązującej w Sub-
funduszu źródłowym. W przypadku gdy nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w Subfunduszu źródłowym nastąpiło na 
podstawie konwersji lub zamiany, przy ustalaniu wyso-
kości Opłaty Dystrybucyjnej w Subfunduszu docelowym 
uwzględniane są również Opłaty Dystrybucyjne pobrane od 
Uczestnika w związku ze zbyciem i wcześniejszymi konwer-
sjami lub zamianami tych Jednostek Uczestnictwa. Zarówno 
Opłata Dystrybucyjna ustalona zgodnie z zasadami okre-
ślonymi w zdaniach poprzednich, jak i Opłata za Zamianę 
w maksymalnej wysokości określonej w Części II Statutu, 
naliczane są od środków pieniężnych przeznaczonych na na-
bycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym. 

4.	 Okres pomiędzy złożeniem zlecenia zamiany a dniem 
jego realizacji nie powinien być dłuższy niż 7 dni, chyba 
że opóźnienie jest następstwem okoliczności, za które 
Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialności. 

4a.	 W przypadku zlecenia, o którym mowa w ust. 1a, termin 
realizacji zlecenia wskazany w ust. 4 liczony jest każdo-
razowo od dnia, w którym powinno ono zostać wykonane 
najwcześniej zgodnie z treścią tego zlecenia.

5.	 W zakresie nie uregulowanym w niniejszym paragrafie do 
zamiany Jednostek Uczestnictwa stosuje się odpowiednio 
przepisy dotyczące zbywania i odkupywania Jednostek 
Uczestnictwa określone w Statucie oraz Prospekcie.  

6.	 Zamiana może być dokonana wyłącznie w ramach jednej 
kategorii Jednostek Uczestnictwa. 

7.	 Zamiana Jednostek Uczestnictwa kategorii innej niż A, 
może podlegać ograniczeniom zawartym w Umowie Do-
datkowej.

8.	 Jednostki Uczestnictwa Subfunduszy, których Księgi 
Rachunkowe prowadzone są w walucie obcej nabyte za 
wpłatę dokonaną w walucie obcej nie podlegają zamianie.

9.	 Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu stosującego zasady 
i ograniczenia inwestycyjne określone dla funduszu 
inwestycyjnego otwartego nie mogą być zamieniane na 
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu stosującego zasady 
i ograniczenia inwestycyjne określone dla funduszu inwe-
stycyjnego zamkniętego.

Konwersja 
§ 31  
1.	 Uczestnik ma prawo na podstawie jednego zlecenia 

dokonać konwersji Jednostek Uczestnictwa, chyba że 
stosownie do obowiązujących przepisów prawa zbywanie 
Jednostek Uczestnictwa na rzecz danego Uczestnika jest 
zakazane. 

1a.	 Na zasadach określonych w regulaminie lub Umowie 
Dodatkowej lub innej umowie stanowiącej podstawę 
funkcjonowania danego Programu, Fundusz wraz z innymi 
funduszami inwestycyjnymi zarzadzanymi przez Towarzy-
stwo może udostępnić Uczestnikom Programu możliwość 
złożenia stałego zlecenia konwersji Jednostek Uczestnic-
twa nabywanych w ramach Programów będące podstawą 
dokonywania przez Fundusz i inne fundusze inwestycyjne 
zarządzane przez Towarzystwo szeregu konwersji Jedno-
stek Uczestnictwa w celu uzyskana alokacji składek lub 
zgromadzonych w ramach Programu środków, przewi-
dzianej z góry dla danego okresu w momencie składania 
zlecenia. Stałe zlecenie konwersji może być składane 
łącznie ze zleceniem, o którym mowa w § 30 ust. 1a.

2.	 Konwersji dokonuje się przez odkupienie Jednostek 
Uczestnictwa w Subfunduszu (Subfunduszu źródło-
wym) i zbycie jednostek uczestnictwa innego funduszu 
zarządzanego przez Towarzystwo lub subfunduszu 
wydzielonego w ramach innego funduszu zarządzanego 
przez Towarzystwo (funduszu docelowym) lub Subfun-
duszu stosującego zasady i ograniczenia inwestycyjne 
określone dla funduszu inwestycyjnego zamkniętego za 
środki pieniężne uzyskane z tytułu odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa w Subfunduszu źródłowym. Jeżeli jest to 
niezbędne Fundusz przekazuje dane Uczestnika do fundu-
szu docelowego. 

3.	 Dokonanie konwersji podlega Opłacie Dystrybucyjnej, 
ustalanej zgodnie z zasadami określonymi w ust. 3. Do-
konanie konwersji może podlegać Opłacie za konwersję, 
o ile jest ona przewidziana w Części II Statutu. Nabycie 
jednostek uczestnictwa w funduszu docelowym w ramach 
konwersji podlega Opłacie Dystrybucyjnej zgodnej ze 
statutem funduszu docelowego. Jednakże wysokość 
Opłaty Dystrybucyjnej za nabycie jednostek uczestnictwa 
w funduszu docelowym jest pomniejszana o wysokość 
Opłaty Dystrybucyjnej obowiązującej w Subfunduszu 
źródłowym. W przypadku gdy nabycie jednostek uczest-
nictwa w Subfunduszu źródłowym nastąpiło na podstawie 
konwersji lub zamiany przy ustalaniu wysokości Opłaty 
Dystrybucyjnej w funduszu docelowym uwzględniane 
są również Opłaty Dystrybucyjne pobrane od Uczestnika 
w związku ze zbyciem i wcześniejszymi konwersjami lub 
zamianami tych Jednostek Uczestnictwa. Zarówno Opłata 
Dystrybucyjna ustalona zgodnie z zasadami określony-
mi w zdaniach poprzednich, jak i Opłata za konwersję 
w maksymalnej wysokości określonej w Części II Statutu, 
naliczane są od środków pieniężnych przeznaczonych na 
nabycie Jednostek Uczestnictwa w funduszu docelowym. 

4.	 Okres pomiędzy złożeniem zlecenia konwersji a dniem 
jego realizacji nie powinien być dłuższy niż 7 dni, chyba 
że opóźnienie jest następstwem okoliczności, za które 
Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialności. 

4a.	 W przypadku zlecenia, o którym mowa w ust. 1a, termin 
realizacji zlecenia wskazany w ust. 4 liczony jest każdo-
razowo od dnia, w którym powinno ono zostać wykonane 
najwcześniej zgodnie z treścią tego zlecenia.

5.	 W zakresie nie uregulowanym w niniejszym paragrafie do 
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konwersji Jednostek Uczestnictwa stosuje się odpowied-
nio przepisy dotyczące zbywania i odkupywania Jednostek 
Uczestnictwa określone w Statucie oraz Prospekcie. 

6.	 Kategorie Jednostek Uczestnictwa podlegające konwersji 
oraz fundusze docelowe określa Prospekt.

7.	 Konwersja Jednostek Uczestnictwa kategorii I lub K, jak 
również Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S lub T 
oferowanych w ramach IKE lub IKZE, stanowi Wypłatę Trans-
ferową w rozumieniu Ustawy IKE, z tym że do takiej Wypłaty 
Transferowej nie stosuje się przepisów § 35a ust. 5. 

8.	 Jednostki Uczestnictwa Subfunduszy, których Księgi 
Rachunkowe prowadzone są w walucie obcej nabyte za 
wpłatę dokonaną w walucie obcej nie podlegają konwersji.

Blokada Jednostek Uczestnictwa i zastaw 
§ 32  
1.	 Uczestnik może złożyć dyspozycję ustanowienia blokady 

części lub całości posiadanych przez niego Jednostek 
Uczestnictwa. Blokadą mogą również objęte Jednostki 
Uczestnictwa nabywane w przyszłości (blokada Rejestru). 
Blokadą mogą być objęte Jednostki Uczestnictwa we 
wszystkich Subfunduszach lub Subfunduszach wskaza-
nych przez Uczestnika. Jeżeli Uczestnik złoży dyspozycję 
blokady Jednostek Uczestnictwa o określonej wartości, 
wówczas liczba Jednostek Uczestnictwa objętych blokadą 
jest zmienna i wyliczana jest w każdym Dniu Wyceny, przy 
czym Towarzystwo nie odpowiada za późniejszy spadek 
wartości Jednostek Uczestnictwa objętych blokadą. 

2.	 Blokada polega na wyłączeniu, przez określony okres lub 
do odwołania, możliwości składania i realizacji zleceń 
odkupienia (oraz konwersji i zamiany) Jednostek Uczest-
nictwa. W okresie obowiązywania blokady Fundusz będzie 
zobowiązany do nie realizowania zleceń odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa. Blokada może zostać odwołana 
przez Uczestnika w każdym czasie. 

3.	 Za zgodą Funduszu Uczestnik może złożyć dyspozycję 
ustanowienia blokady, która przed upływem okresu, na jaki 
została ustanowiona może być odwołana wyłącznie przez 
wyznaczoną przez Uczestnika osobę. Łącznie z ustano-
wieniem takiej blokady Uczestnik może udzielić tej osobie 
pełnomocnictwa, które może być odwołane jedynie za jej 
zgodą, oraz wyrazić zgodę na wypłacenie środków pienięż-
nych z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa podle-
gających blokadzie na rachunek bankowy wskazany przez 
pełnomocnika. Fundusz nie kontroluje zasadności złożenia 
przez pełnomocnika zlecenia odkupienia Jednostek Uczest-
nictwa i nie ponosi odpowiedzialności za realizację zleceń 
złożonych przez pełnomocnika. Zlecenia złożone przez 
Uczestnika będą traktowane jako złożone pod warunkiem, 
że wyznaczona osoba wyrazi zgodę na ich realizację poprzez 
odwołanie blokady. 

3a.	 Za zgodą Funduszu, w ramach PPI Uczestnik Funduszu 
może złożyć dyspozycję ustanowienia blokady, o której 
mowa w ust. 3 dotyczącej całości posiadanych przez 
niego Jednostek Uczestnictwa zapisanych we wszystkich 
funduszach inwestycyjnych zarządzanych przez Towa-
rzystwo i nabywanych w ramach PPI, przy czym blokadą 

objęte będą Jednostki Uczestnictwa zapisane na danym 
Rejestrze również po ustanowieniu blokady. W takim przy-
padku dopuszczalne jest złożenie zlecenia konwersji lub 
zamiany Jednostek Uczestnictwa objętych blokadą, przy 
czym jednostki uczestnictwa nabyte w wyniku konwersji 
lub zamiany również będą objęte blokadą.

4.	 Oświadczenie Uczestnika lub uprawnionych osób o usta-
nowieniu lub odwołaniu blokady staje się skuteczne 
w momencie zarejestrowania oświadczenia przez Agenta 
Transferowego, lecz nie później niż w terminie 7 dni, od 
złożenia takiego oświadczenia w Punkcie Obsługi Funduszu, 
chyba że opóźnienie jest następstwem okoliczności, za które 
Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialności. 

5.	 Fundusz wpisuje wzmiankę o ustanowionym zastawie na 
wniosek Uczestnika lub zastawnika, po przedstawieniu 
umowy zastawu. Wpisanie wzmianki o ustanowionym 
zastawie powoduje zablokowanie możliwości złożenia 
zlecenia odkupienia (oraz konwersji i zamiany) Jednostek 
Uczestnictwa zgodnie z zasadami określonymi w Ustawie. 
Wpisanie zastawu nastąpi nie później niż w terminie 7 dni, 
od złożenia takiego wniosku w Punkcie Obsługi Fundu-
szu, chyba że opóźnienie jest następstwem okoliczności, 
za które Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialności. 
Łącznie z ustanowieniem zastawu Uczestnik może udzielić 
zastawnikowi pełnomocnictwa, które może być odwołane 
jedynie za zgodą zastawnika, oraz wyrazić zgodę na wypła-
cenie środków pieniężnych z tytułu odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa objętych zastawem na rachunek bankowy 
pełnomocnika. 

Małoletni 
§ 33  
1.	 Uczestnikami mogą być osoby małoletnie, jeżeli Część II 

Statutu odnosząca się do danego Subfunduszu nie stano-
wi inaczej. 

2.	 Osoba małoletnia, która nie ukończyła 13 lat, może 
składać zlecenia jedynie przez przedstawiciela ustawo-
wego, zaś po ukończeniu 13 lat za zgodą przedstawiciela 
ustawowego. 

3.	 Małoletni Uczestnik nie może udzielać pełnomocnictw. 
4.	 Postanowienia niniejszego paragrafu dotyczące osób ma-

łoletnich poniżej 13 lat mają odpowiednio zastosowanie 
do osób ubezwłasnowolnionych całkowicie, a dotyczące 
małoletnich, którzy ukończyli 13 lat mają odpowiednio 
zastosowanie do osób ubezwłasnowolnionych częściowo. 

5.	 Fundusz przyjmuje, że czynnością nie przekraczającą 
zwykłego zarządu majątkiem małoletniego jest złożenie 
zlecenia odkupienia do kwoty wskazanej w Prospekcie 
w okresie kolejnych 30 dni oraz zlecenia nabycia, kon-
wersji lub zamiany bez ograniczeń. Fundusz może przyjąć 
zlecenie odkupienia na wyższą kwotę jeżeli środki z tytułu 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa zostaną wypłacone 
na rachunek bankowy prowadzony przez Depozytariusza 
na imię małoletniego. 

6.	 W zakresie nie uregulowanym w Statucie, sposób i szcze-
gółowe warunki nabywania i odkupywania Jednostek 
Uczestnictwa przez osoby małoletnie reguluje Prospekt. 
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Wspólny Rejestr Małżeński 
§ 34  
1.	 Małżonkowie pozostający we wspólności majątkowej mał-

żeńskiej mogą nabywać Jednostki Uczestnictwa, z wyjąt-
kiem Jednostek Uczestnictwa kategorii I i K, na Wspólny 
Rejestr Małżeński, jeżeli Część II Statutu odnosząca się do 
danego Subfunduszu nie stanowi inaczej. 

2.	 Małżonkowie są współuprawnieni do Jednostek Uczest-
nictwa pozostających na WRM. Małżonkowie posiadający 
WRM wyrażają zgodę na składanie przez każdego z nich 
bez ograniczeń zleceń i dyspozycji związanych z uczest-
nictwem w Funduszu, łącznie z żądaniem odkupienia 
całego salda posiadanych Jednostek Uczestnictwa. Towa-
rzystwo nie ponosi odpowiedzialności za skutki złożonych 
przez małżonków i ewentualnych pełnomocników zleceń, 
będących wynikiem odmiennych decyzji każdego z nich, 
a w przypadku zbiegu zleceń Fundusz będzie je realizował 
w kolejności wynikającej z zasad ogólnych; ewentualny 
sprzeciw małżonka wobec czynności drugiego małżonka 
jest skuteczny wobec Funduszu, jeżeli Fundusz może się 
z nim zapoznać przed dokonaniem czynności. Małżonko-
wie zobowiązani są do natychmiastowego zawiadomienia 
Funduszu osobiście lub listem poleconym o ustaniu lub 
umownym ograniczeniu wspólności majątkowej wraz 
z potwierdzoną kopią stosownego postanowienia sądu 
bądź potwierdzoną kopią stosownej umowy w formie 
aktu notarialnego oraz zrzekają się zarzutów i roszczeń 
związanych z realizacją zleceń złożonych przez jednego 
z małżonków po ustaniu wspólności, jeżeli w chwili reali-
zacji zlecenia Fundusz nie posiadał informacji o ustaniu 
wspólności. Małżonkowie zobowiązani są podać jeden 
adres do doręczeń.

3. 	 Otwarcie WRM następuje po złożeniu przez małżonków 
oświadczenia, że pozostają w ustawowej wspólności ma-
jątkowej małżeńskiej i akceptują zasady prowadzenia WRM 
określone w Statucie. 

4.	 W przypadku ustania lub ograniczenia wspólności mająt-
kowej małżeńskiej Fundusz wykonuje dyspozycje doty-
czące Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych na WRM 
stosownie do okoliczności, które spowodowały ustanie tej 
wspólności. 

5.	 Wpłaty na WRM mogą być dokonywane w ramach wpłat 
bezpośrednich, z tym że dokument wpłaty musi zawierać 
informację, że wpłata jest dokonywana na WRM. 

6.	 W zakresie nie uregulowanym w Statucie, sposób i szcze-
gółowe warunki prowadzenia WRM reguluje Prospekt. 

Programy 
§ 35  
1.	 Fundusz może samodzielnie lub z innymi funduszami 

inwestycyjnymi zarządzanymi przez Towarzystwo pro-
wadzić Programy wymienione w niniejszym paragrafie. 
Programy inwestycyjne mogą być prowadzone we współ-
pracy z Dystrybutorami. 

2.	 Programy inwestycyjne, w tym programy systematycznego 
inwestowania (PSI), mogą być prowadzone na następują-
cych zasadach: 

1)	 nabycie Jednostek Uczestnictwa w ramach programu 
inwestycyjnego odbywa się na warunkach zawartych 
w odpowiedniej Umowie Dodatkowej, 

2)	 uczestnictwo w programie inwestycyjnym wiąże się 
z zadeklarowaniem przez Uczestnika systematyczności 
wpłat do Subfunduszu lub Subfunduszy (w przypadku 
PSI) lub minimalnej bądź maksymalnej wysokości wpłat 
lub czasu trwania uczestnictwa w programie inwesty-
cyjnym lub sumy wpłat Uczestnika w ramach danego 
programu inwestycyjnego, 

3)	 umowa (regulamin) programu inwestycyjnego 
powinna w szczególności określać nazwę programu 
inwestycyjnego, wysokość lub sumę wpłat Uczestnika 
programu inwestycyjnego, okres na jaki Uczestnik 
zobowiązuje się inwestować środki lub uczestniczyć 
w programie inwestycyjnym, zasady rozwiązania umo-
wy oraz sposób informowania Uczestników o zmianie 
warunków programu. 

3.	 Fundusz może prowadzić pracownicze programy emery-
talne (PPE) na następujących zasadach:
1)	 szczegółowe warunki PPE określa umowa PPE 

zawarta przez Fundusz z pracodawcą, która określa 
w szczególności wysokość i sposób pobierania Opłaty 
Dystrybucyjnej oraz kategorię Jednostek Uczestnictwa 
zbywanych w ramach danego programu, 

2)	 Fundusz może zawrzeć umowę PPE wspólnie z innymi 
funduszami inwestycyjnymi otwartymi zarządzanymi 
przez Towarzystwo. 

4.	 Pracownicze programy inwestycyjne (PPI) mogą być pro-
wadzone na następujących zasadach:
1)	 przepisy Statutu dotyczące programów inwestycyj-

nych i PPE stosuje się odpowiednio do PPI, 
2)	 wpłaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa mogą być 

wnoszone przez pracodawcę uczestników PPI, Praco-
dawca może również uczestniczyć w przyjmowaniu 
przez Fundusz dyspozycji uczestników PPI, 

3)	 w ramach PPI Rejestr może zostać otwarty również dla 
pracodawcy uczestników PPI.

4)	 Fundusz może zawrzeć umowę PPI wspólnie z innymi 
funduszami inwestycyjnymi otwartymi zarządzanymi 
przez Towarzystwo. 

Indywidualne Konta Emerytalne 
§ 35a
1.	 Zasady prowadzenia IKE

1)	 Nabycie Jednostek Uczestnictwa może odbywać się 
w celu gromadzenia oszczędności na Indywidualnych 
Kontach Emerytalnych, na warunkach określonych 
w Ustawie IKE.

2)	 Gromadzenie oszczędności na IKE oznacza, że 
Uczestnik (Oszczędzający), może za wpłacone środki 
pieniężne nabywać, w zależności od treści zawartej 
przez niego Umowy IKE albo Jednostki Uczestnictwa 
kategorii I zapisywane na IKE w wariancie pierwszym 
albo Jednostki Uczestnictwa kategorii K zapisywane 
na IKE w wariancie drugim i trzecim albo Jednostki 
Uczestnictwa kategorii E, F, S lub T zapisywane na IKE 
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w wariancie czwartym.
3)	 Szczegółowe warunki prowadzenia IKE określa Statut, 

Ustawa, Ustawa IKE oraz Umowa IKE.
4)	 Na jednym IKE może gromadzić oszczędności jeden 

Oszczędzający.
5)	 Oszczędzający nie może dokonać zmiany wariantu IKE.

2.	 Umowa IKE
1)	 Umowa IKE określa w szczególności nazwę handlową IKE, 

wysokość i sposób pobierania opłat manipulacyjnych, 
kategorię Jednostek Uczestnictwa zbywanych w ramach 
danego wariantu IKE oraz zakres, formę i częstotliwość 
informowania Oszczędzającego o Jednostkach Uczestnic-
twa gromadzonych na IKE, a także okres wypowiedzenia 
Umowy IKE. Stawki opłat manipulacyjnych mogą być 
określone w Tabeli Opłat, jeżeli Umowa IKE tak stanowi 
i określa maksymalną wysokość tych opłat.

2)	 Umowa IKE jest zawierana jednocześnie z wszystkimi 
funduszami inwestycyjnymi otwartymi zarządzanymi 
przez Towarzystwo, które zbywają Jednostki Uczest-
nictwa kategorii I lub K albo Jednostki Uczestnictwa 
kategorii E, F, S lub T, w zależności która z kategorii 
Jednostek Uczestnictwa zbywana jest w ramach dane-
go wariantu IKE.

3)	 skreślony
4)	 Umowa IKE jest zawierana w formie pisemnej 

bezpośrednio przez Fundusz lub za pośrednictwem 
określonych Dystrybutorów. Przez zawarcie Umo-
wy IKE rozumie się również pisemne oświadczenie 
Uczestnika o przyjęciu regulaminu IKE, jak również 
pisemne oświadczenie o przyjęciu regulaminu IKE 
złożone w imieniu Uczestnika, przez Towarzystwo lub 
Dystrybutora, działających na podstawie udzielonego 
im uprzednio przez Uczestnika upoważnienia.

5)	 Umowa IKE może być również zawarta przez Uczest-
ników Funduszu lub innych funduszy inwestycyjnych 
otwartych zarządzanych przez Towarzystwo drogą 
korespondencyjną za pośrednictwem Poczty Polskiej 
lub podmiotów świadczących usługi kurierskie, pod 
warunkiem że Fundusz udostępni taką możliwość.

6)	 Umowa IKE może być również zawarta przez osobę nie 
będącą Uczestnikiem Funduszu lub innych funduszy 
inwestycyjnych otwartych zarządzanych przez Towarzy-
stwo, drogą korespondencyjną za pośrednictwem Poczty 
Polskiej lub podmiotów świadczących usługi kurierskie, 
pod warunkiem że:
a)	 Fundusz udostępni taką możliwość,
b)	 przyszły Oszczędzający wyrazi wolę zawarcia umo-

wy telefonicznie pod wskazanym przez Fundusz 
numerem telefonu, drogą korespondencyjną na 
udostępnionym przez Fundusz formularzu lub 
przez internet za pośrednictwem wskazanej przez 
Fundusz strony internetowej,

c)	 pierwsza wpłata zostanie dokonana z rachunku 
bankowego przyszłego Oszczędzającego.

7)	 O udostępnieniu możliwości zawierania Umów IKE 
w sposób określony w pkt. 5 lub 6 Fundusz ogłosi 
w piśmie określonym w § 38 ust. 7.

8)	 Za datę zawarcia Umowy IKE w sposób określony 
w pkt. 5 lub 6 uważa się datę otrzymania przez Fun-
dusz podpisanej Umowy IKE (oświadczenia o przyjęciu 
regulaminu IKE). Oszczędzający może rozpocząć do-
konywanie Wpłat na IKE po otrzymaniu potwierdzenia 
zawarcia Umowy IKE.

9)	 Niezwłocznie po otrzymaniu oświadczenia o zawarciu 
Umowy IKE (przyjęciu regulaminu IKE) Oszczędzają-
cemu przesyłane jest, w sposób określony w Umowie 
IKE, potwierdzenie zawarcia tej Umowy. Potwierdzenie 
zawarcia Umowy IKE wydawane jest również na żąda-
nie Oszczędzającego.

10)	Umowa IKE jest zawierana na czas nieokreślony, każda 
ze stron może wypowiedzieć Umowę w formie pisem-
nej. Termin wypowiedzenia określa Umowa IKE, z tym 
że nie może być on krótszy niż jeden miesiąc.

11)	skreślony
12)	Umowa IKE może być rozwiązana przez Fundusz i inne 

fundusze inwestycyjne zarządzane przez Towarzy-
stwo, na warunkach określonych w tej umowie, jeżeli 
Oszczędzający nie dokona w ciągu roku w ramach IKE 
wpłat na rachunki bankowe właściwe dla wybranych 
przez siebie subfunduszy w minimalnej wysokości 
określonej w Umowie IKE.

13)	W przypadku dokonania zmiany Statutu powodujących 
istotną zmianę polityki inwestycyjnej Subfunduszu, 
który zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii I, K, E, F, 
S lub T, lub kosztów obciążających Subfundusz, który 
zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii I, K, E, F, S 
lub T, lub wprowadzenia nowych opłat obciążających 
Uczestników, Oszczędzający może rozwiązać Umo-
wę IKE na warunkach określonych w tej Umowie lub 
w terminie miesiąca dokonać zamiany lub konwersji 
Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych na IKE przed 
dokonaniem zmian Statutu do innych oferowanych 
w ramach IKE subfunduszy lub funduszy inwestycyj-
nych zarządzanych przez Towarzystwo bez ponoszenia 
Opłaty Dystrybucyjnej i Opłaty za Konwersję lub Opłaty 
za Zamianę.

3.	 Wpłaty na IKE
1)	 Prawo do Wpłaty na IKE przysługuje, z zastrzeżeniem 

dodatkowych warunków określonych w danej Umowie 
IKE, osobie fizycznej, która ukończyła 16 lat.

2)	 Gdy suma Wpłat dokonanych na IKE przekroczy 
maksymalną wysokość, o której mowa w Ustawie IKE, 
Fundusz i inne fundusze inwestycyjne zarządzane 
przez Towarzystwo dokonają automatycznego zwrotu 
nadpłaconej kwoty w sposób określony w Umowie IKE.

3)	 Oszczędzający dokonuje Wpłat na wskazane przez 
Fundusz  i inne fundusze inwestycyjne zarządzane 
przez Towarzystwo rachunki bankowe właściwe dla 
wybranych przez siebie subfunduszy.

4.	 Wypłata z IKE
1)	 Wypłata środków pieniężnych z tytułu odkupienia Jed-

nostek Uczestnictwa zgromadzonych na IKE następuje 
wyłącznie:
1)	 na wniosek Oszczędzającego po osiągnięciu przez 
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niego wieku 60 lat lub nabyciu uprawnień emery-
talnych i ukończeniu 55 roku życia oraz spełnieniu 
warunku:
a)	 dokonywania Wpłat na IKE co najmniej w 5 do-

wolnych latach kalendarzowych albo
b)	 dokonania ponad połowy wartości Wpłat nie 

później niż na 5 lat przed dniem złożenia 
przez Oszczędzającego wniosku o dokonanie 
Wypłaty;

2)	 w przypadku śmierci Oszczędzającego – na wnio-
sek Osoby Uprawnionej, o której mowa w pkt 4.

2)	 Wypłata może być, w zależności od wniosku Oszczę-
dzającego albo Osoby Uprawnionej, dokonywana 
jednorazowo albo w ratach. Przedmiotem Wypłaty 
jednorazowej jest całość środków pieniężnych przy-
sługujących z tytułu odkupienia wszystkich Jednostek 
Uczestnictwa zgromadzonych na IKE Goldman Sachs 
TFI. W zależności od wariantu IKE, składając dyspozycję 
Wypłaty w ratach, Oszczędzający albo Osoba Upraw-
niona wskazuje wysokość raty oraz/lub częstotliwość 
Wypłat kolejnych rat. Umowa IKE określa warunki do-
konywania Wypłat w ratach, w szczególności wysokość 
rat, częstotliwość Wypłaty rat i terminy dokonywania 
Wypłaty rat.

3)	 Oszczędzający, który dokonał Wypłaty, nie może 
ponownie założyć IKE. Oszczędzający nie może 
dokonywać Wpłat na IKE, z którego dokonał Wypłaty 
pierwszej raty.

4)	 Oszczędzający może wskazać jedną lub więcej Osób 
Uprawnionych, którym zostaną wypłacone środki z tytułu 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych na 
IKE w przypadku jego śmierci i oznaczyć udział poszcze-
gólnych Osób Uprawnionych. Dyspozycja ta może być 
w każdym czasie zmieniona.

5.	 Wypłata Transferowa z IKE
1)	 Wypłata Transferowa nie będąca konwersją Jednostek 

Uczestnictwa jest dokonywana:
1)	 z Funduszu oraz innych funduszy inwestycyj-

nych zarządzanych przez Towarzystwo do innej 
instytucji finansowej, z którą Oszczędzający zawarł 
umowę o prowadzenie IKE, albo

2)	 z Funduszu oraz innych funduszy inwestycyjnych 
zarządzanych przez Towarzystwo do pracownicze-
go programu emerytalnego, do którego przystąpił 
Oszczędzający, albo

3)	 z pracowniczego programu emerytalnego, do 
Funduszu oraz innych funduszy inwestycyjnych 
zarządzanych przez Towarzystwo, albo

4)	 z IKE zmarłego Oszczędzającego na IKE Osoby 
Uprawnionej albo do pracowniczego programu 
emerytalnego, do którego przystąpiła Osoba 
Uprawniona.

2)	 Przedmiotem Wypłaty Transferowej nie będącej 
konwersją Jednostek Uczestnictwa może być wyłącz-
nie całość środków pieniężnych z tytułu odkupienia 
wszystkich Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych na 
IKE Oszczędzającego w Funduszu i innych funduszach 

inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo.
3)	 Z chwilą dokonania Wypłaty Transferowej nie będącej 

konwersją Jednostek Uczestnictwa Umowa IKE zawar-
ta przez Oszczędzającego ulega rozwiązaniu.

4)	 W przypadku otwarcia likwidacji Funduszu lub 
wszystkich subfunduszy oferowanych w ramach IKE 
lub w przypadku gdy przejęcie zarządzania funduszem 
inwestycyjnym przez inne towarzystwo funduszy 
inwestycyjnych powoduje, że Oszczędzający będzie 
posiadał jednostki uczestnictwa zgromadzone na IKE 
w funduszach inwestycyjnych zarządzanych przez róż-
ne towarzystwa funduszy inwestycyjnych, dokonywana 
jest Wypłata Transferowa, z zastrzeżeniem pkt 5.

5)	 Oszczędzający, w terminie 45 dni od dnia otrzymania 
powiadomienia o zdarzeniach, o których mowa w pkt. 
4 obowiązany jest do dostarczenia potwierdzenia 
zawarcia umowy na prowadzenie indywidualnego konta 
emerytalnego lub potwierdzenia przystąpienia do 
pracowniczego programu emerytalnego. W przypadku 
niedopełnienia przez Oszczędzającego obowiązków, 
o których mowa w zdaniu poprzednim, jeżeli Oszczę-
dzający nie spełnia warunków do dokonania Wypłaty, 
następuje Zwrot środków zgromadzonych na IKE.

6.	 Zwrot z IKE
1)	 W razie wypowiedzenia Umowy IKE przez którąkolwiek 

ze stron, jeżeli nie zachodzą przesłanki do Wypłaty 
lub Wypłaty Transferowej, Fundusz dokonuje zwrotu 
środków zgromadzonych na IKE poprzez wypłacenie 
całości środków pieniężnych z tytułu odkupienia 
wszystkich Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych 
na IKE.

2)	 W przypadku wypowiedzenia Umowy IKE przez Fun-
dusz, Zwrot następuje jeżeli Oszczędzający nie dokona 
konwersji Jednostek Uczestnictwa do innych funduszy 
inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo 
i oferowanych w ramach IKE, które nie wypowiedziały 
Umowy IKE.

3)	 Na równi ze Zwrotem, w tym także do celów podatko-
wych, traktuje się pozostawienie Jednostek Uczest-
nictwa zgromadzonych na IKE Oszczędzającego, jeżeli 
Umowa IKE wygasła, a nie zachodzą przesłanki do 
dokonania Wypłaty lub Wypłaty Transferowej.

4)	 W przypadku wypowiedzenia Umowy IKE przez 
którąkolwiek ze stron Zwrotowi podlegają środki 
pieniężne z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnic-
twa zgromadzonych na IKE pomniejszone o należny 
podatek, a w przypadku, gdy Fundusz przyjął Wypłatę 
Transferową z pracowniczego programu emerytalne-
go, również o kwotę stanowiącą 30% sumy składek 
podstawowych wpłaconych do pracowniczego progra-
mu emerytalnego.

5)	 Przedmiotem Zwrotu może być wyłącznie całość 
środków pieniężnych z tytułu odkupienia wszystkich 
Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych na IKE, 
a w przypadku gdy Oszczędzający gromadzi Jednostki 
Uczestnictwa w kilku z funduszy inwestycyjnych za-
rządzanych przez Towarzystwo, przedmiotem zwrotu 
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jest całość środków pieniężnych z tytułu odkupienia 
wszystkich Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych 
na IKE w tych funduszach inwestycyjnych.

6)	 Zwrot powinien nastąpić przed upływem terminu 
wypowiedzenia Umowy IKE.

7)	 Jako Zwrot lub jako Częściowy Zwrot traktowane jest 
zaspokojenie wierzytelności zabezpieczonej zasta-
wem na Jednostkach Uczestnictwa kategorii I, K, E, F, 
S lub T gromadzonych w ramach IKE.

7.	 Częściowy Zwrot z IKE
1)	 Oszczędzający może złożyć dyspozycję zwrotu części 

środków zgromadzonych na IKE poprzez wypłace-
nie środków pieniężnych z tytułu odkupienia części 
Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych na IKE, 
nazywanego w treści statutu „Częściowym Zwrotem”, 
pod warunkiem, że środki te pochodziły z wpłat na 
Indywidualne Konto Emerytalne. Dokonanie Częścio-
wego Zwrotu nie łączy się z wypowiedzeniem Umowy 
IKE i nie skutkuje jej rozwiązaniem.

2)	 Umowa IKE określa warunki dokonywania Częściowe-
go Zwrotu, w szczególności wysokość i termin dokona-
nia Częściowego Zwrotu.

Indywidualne Konta Zabezpieczenia Emerytalnego 
§ 35b
1.	 Zasady prowadzenia IKZE

1)	 Nabycie Jednostek Uczestnictwa może odbywać się w celu 
gromadzenia oszczędności na  Indywidualnych Kontach 
Zabezpieczenia Emerytalnego na warunkach określonych 
w Ustawie IKE.

2)	 Gromadzenie oszczędności na IKZE oznacza, że 
Uczestnik (Oszczędzający), może za wpłacone środki 
pieniężne, w zależności od treści zawartej przez niego 
Umowy IKZE, nabywać Jednostki Uczestnictwa kate-
gorii K lub Jednostki Uczestnictwa kategorii E, F, S lub 
T zapisywane na IKZE.

3)	 Szczegółowe warunki prowadzenia IKZE określa Sta-
tut, Ustawa, Ustawa IKE oraz Umowa IKZE.

4)	 Na jednym IKZE  może gromadzić oszczędności jeden 
Oszczędzający.

2.	 Umowa IKZE
1)	 Umowa IKZE określa w szczególności nazwę handlową 

IKZE, wysokość i sposób pobierania opłat manipula-
cyjnych, kategorię Jednostek Uczestnictwa zbywanych 
w ramach danego wariantu IKZE oraz zakres, formę 
i częstotliwość informowania Oszczędzającego o Jed-
nostkach Uczestnictwa gromadzonych na IKZE, a także 
okres wypowiedzenia Umowy IKZE. Stawki opłat 
manipulacyjnych mogą być określone w Tabeli Opłat, 
jeżeli Umowa IKZE tak stanowi i określa maksymalną 
wysokość tych opłat.

2)	 Umowa IKZE jest zawierana jednocześnie z wszystkimi 
funduszami inwestycyjnymi otwartymi zarządza-
nymi przez Towarzystwo, które zbywają Jednostki 
Uczestnictwa kategorii K lub Jednostki Uczestnictwa 
kategorii E, F, S lub T w zależności która z kategorii 
Jednostek Uczestnictwa zbywana jest w ramach dane-

go wariantu IKZE.
3)	 Umowa IKZE jest zawierana w formie pisemnej 

bezpośrednio przez Fundusz lub za pośrednictwem 
określonych Dystrybutorów. Przez zawarcie Umowy 
IKZE rozumie się również pisemne oświadczenie 
Uczestnika o przyjęciu regulaminu IKZE, jak również 
pisemne oświadczenie o przyjęciu regulaminu IKZE 
złożone w imieniu Uczestnika, przez Towarzystwo lub 
Dystrybutora, działających na podstawie udzielonego 
im uprzednio przez Uczestnika upoważnienia.

4)	 Niezwłocznie po otrzymaniu oświadczenia o zawarciu 
Umowy IKZE (przyjęciu regulaminu IKZE) Oszczędzają-
cemu przesyłane jest, w sposób określony w Umowie 
IKZE, potwierdzenie zawarcia tej Umowy. Potwierdzenie 
zawarcia Umowy IKZE wydawane jest również na żąda-
nie Oszczędzającego.

5)	 Umowa IKZE jest zawierana na czas nieokreślony, 
każda ze stron może wypowiedzieć Umowę w formie 
pisemnej. Termin wypowiedzenia określa Umowa IKZE, 
z tym że nie może być on krótszy niż jeden miesiąc.

6)	 Umowa IKZE może być rozwiązana przez Fundusz 
i inne fundusze inwestycyjne zarządzane przez To-
warzystwo, na warunkach określonych w tej umo-
wie, jeżeli Oszczędzający nie dokona w ciągu roku 
w ramach IKZE wpłat  na rachunki bankowe właściwe 
dla wybranych przez siebie subfunduszy w minimalnej 
wysokości określonej w Umowie IKZE.

7)	 W przypadku dokonania zmiany Statutu powodujących 
istotną zmianę polityki inwestycyjnej Subfunduszu, 
który zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii K lub 
Jednostki Uczestnictwa kategorii E, F, S lub T, lub 
kosztów obciążających oferowany w ramach IKZE 
Subfundusz, który zbywa Jednostki Uczestnictwa 
kategorii K lub Jednostki Uczestnictwa kategorii E, F, 
S lub T, lub wprowadzenia nowych opłat obciążających 
Uczestników, Oszczędzający może rozwiązać Umowę 
IKZE na warunkach określonych w tej Umowie lub 
w terminie miesiąca dokonać zamiany lub konwersji 
Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych na IKZE 
przed dokonaniem zmian Statutu do innych ofero-
wanych w ramach IKZE subfunduszy lub funduszy 
inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo bez 
ponoszenia Opłaty Dystrybucyjnej i Opłaty za Konwer-
sję lub Opłaty za Zamianę.

3.	 Wpłaty na IKZE 
1)	 Prawo do Wpłaty na IKZE przysługuje, z zastrzeżeniem 

dodatkowych warunków określonych w danej Umowie 
IKZE, osobie fizycznej, która ukończyła 16 lat.

2)	 Sposób postępowania Funduszu i innych funduszy 
inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo, w sy-
tuacji, gdy suma Wpłat dokonanych na IKZE przekroczy 
maksymalne wysokości, o których mowa w Ustawie 
IKE, jak również obowiązki Oszczędzających związane 
z bieżącym kontrolowaniem tychże wysokości określają 
postanowienia Umowy IKZE.

3)	 Oszczędzający dokonuje Wpłat na wskazane przez 
Fundusz  i inne fundusze inwestycyjne zarządzane 
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przez Towarzystwo rachunki bankowe właściwe dla 
wybranych przez siebie subfunduszy.

4.	 Wypłata z IKZE
1)	 Wypłata środków pieniężnych z tytułu odkupienia 

Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych na IKZE, 
następuje wyłącznie:
1)	 na wniosek Oszczędzającego po osiągnięciu przez 

niego wieku 65 lat oraz pod warunkiem doko-
nywania Wplat na IKZE co najmniej w 5 latach 
kalendarzowych,

2) 	 w przypadku śmierci Oszczędzającego – na wnio-
sek Osoby Uprawnionej, o której mowa w pkt 4. 

2)	 Wypłata może być, w zależności od wniosku Oszczę-
dzającego albo Osoby Uprawnionej, dokonywana 
jednorazowo albo w ratach. Przedmiotem Wypłaty 
jednorazowej jest całość środków pieniężnych przy-
sługujących z tytułu odkupienia wszystkich Jednostek 
Uczestnictwa zgromadzonych na IKZE Goldman Sachs 
TFI. Wypłata w ratach środków zgromadzonych przez 
Oszczędzającego następuje przez co najmniej 10 lat, 
przy czym jeżeli Wpłaty na IKZE były dokonywane przez 
mniej niż 10 lat, wypłata w ratach może być rozło-
żona na okres równy okresowi, w jakim dokonywane 
były Wpłaty. Składając dyspozycję Wypłaty w ratach, 
Oszczędzający albo Osoba Uprawniona wskazuje okres 
w trakcie którego ma nastąpić wypłata  całości środków 
zgromadzonych na IKZE w trybie Wypłaty w ratach. 
Umowa IKZE określa warunki dokonywania Wypłat 
w ratach, w szczególności wysokość rat, częstotliwość 
Wypłaty rat i terminy dokonywania Wypłaty rat.

3)	 Oszczędzający, który dokonał Wypłaty z IKZE, nie 
może ponownie założyć IKZE. Oszczędzający nie może 
dokonywać Wpłat na IKZE, z którego dokonał Wypłaty 
pierwszej raty.

4)	 Oszczędzający może wskazać jedną lub więcej Osób 
Uprawnionych, którym zostaną wypłacone środki z tytułu 
odkupienia Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych na 
IKZE w przypadku jego śmierci i oznaczyć udział poszcze-
gólnych Osób Uprawnionych. Dyspozycja ta może być 
w każdym czasie zmieniona.

5.	 Wypłata Transferowa z IKZE
1)	 Wypłata Transferowa nie będąca konwersją Jednostek 

Uczestnictwa, jest dokonywana:
1)	 z Funduszu oraz innych funduszy inwestycyj-

nych zarządzanych przez Towarzystwo do innej 
instytucji finansowej, z którą Oszczędzający zawarł 
umowę o prowadzenie IKZE, albo

2)	 z IKZE zmarłego Oszczędzającego na IKZE Osoby 
Uprawnionej.

2)	 Przedmiotem Wypłaty Transferowej nie będącej 
konwersją Jednostek Uczestnictwa może być wyłącz-
nie całość środków pieniężnych z tytułu odkupienia 
wszystkich Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych na 
IKZE Oszczędzającego w Funduszu i innych funduszach 
inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo.

3)	 Z chwilą dokonania Wypłaty Transferowej nie będącej 
konwersją Jednostek Uczestnictwa Umowa IKZE za-

warta przez Oszczędzającego ulega rozwiązaniu.
4)	 W przypadku otwarcia likwidacji Funduszu lub wszyst-

kich subfunduszy oferowanych w ramach IKZE lub 
w przypadku gdy przejęcie zarządzania funduszem 
inwestycyjnym przez inne towarzystwo funduszy 
inwestycyjnych powoduje, że Oszczędzający będzie 
posiadał jednostki uczestnictwa zgromadzone na IKZE 
w funduszach inwestycyjnych zarządzanych przez różne 
towarzystwa funduszy inwestycyjnych, dokonywana jest 
Wypłata Transferowa, z zastrzeżeniem pkt 5.

5)	 Oszczędzający, w terminie 45 dni od dnia otrzymania 
powiadomienia o zdarzeniach, o których mowa w pkt. 4 
obowiązany jest do dostarczenia potwierdzenia za-
warcia umowy na prowadzenie indywidualnego konta 
zabezpieczenia emerytalnego. W przypadku niedopeł-
nienia przez Oszczędzającego obowiązków, o których 
mowa w zdaniu poprzednim, jeżeli Oszczędzający nie 
spełnia warunków do dokonania Wypłaty, następuje 
Zwrot środków zgromadzonych na IKZE.

6.	 Zwrot z IKZE
1)	 W razie wypowiedzenia Umowy IKZE przez którą-

kolwiek ze stron, jeżeli nie zachodzą przesłanki do 
Wypłaty lub Wypłaty Transferowej, Fundusz dokonuje 
zwrotu środków zgromadzonych na IKZE poprzez 
wypłacenie całości środków pieniężnych z tytułu 
odkupienia wszystkich Jednostek Uczestnictwa zgro-
madzonych na IKZE.

2)	 W przypadku wypowiedzenia Umowy IKZE przez Fundusz, 
Zwrot następuje jeżeli Oszczędzający nie dokona konwersji 
Jednostek Uczestnictwa do innych funduszy inwestycyj-
nych zarządzanych przez Towarzystwo, które nie wypowie-
działy Umowy IKZE.

3)	 Na równi ze Zwrotem, w tym także do celów podatko-
wych, traktuje się pozostawienie Jednostek Uczestnic-
twa zgromadzonych na IKZE Oszczędzającego, jeżeli 
Umowa IKZE wygasła, a nie zachodzą przesłanki do 
dokonania Wypłaty lub Wypłaty Transferowej.

4)	 Przedmiotem Zwrotu może być wyłącznie całość 
środków pieniężnych z tytułu odkupienia wszystkich 
Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych na IKZE, 
a w przypadku gdy Oszczędzający gromadzi Jednostki 
Uczestnictwa w kilku z funduszy inwestycyjnych za-
rządzanych przez Towarzystwo, przedmiotem zwrotu 
jest całość środków pieniężnych z tytułu odkupienia 
wszystkich Jednostek Uczestnictwa zgromadzonych 
na IKZE w tych funduszach inwestycyjnych.

5)	 Zwrot powinien nastąpić przed upływem terminu 
wypowiedzenia Umowy IKZE.

6)	 Jako Zwrot traktowane jest zaspokojenie wierzy-
telności zabezpieczonej zastawem na Jednostkach 
Uczestnictwa kategorii K, E, F, S lub T gromadzonych 
w ramach IKZE.

Premia inwestycyjna 
§ 36  
1.	 Z osobą zamierzającą w dłuższym okresie inwestować znaczne 

środki Towarzystwo może zawrzeć umowę określającą dodat-
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kowe uprawnienie Uczestnika w postaci premii inwestycyjnej, 
z zastrzeżeniem ust. 6. Umowa może zostać zawarta również 
przez firmę inwestycyjną lub towarzystwo funduszy inwe-
stycyjnych, prowadzące działalność w zakresie zarządzania 
portfelami, w skład których wchodzi jeden lub większa liczba 
instrumentów finansowych, działające jako pełnomocnik 
swoich klientów, których portfelami zarządzają.

2.	 Z zastrzeżeniem ust. 8, warunkiem otrzymania premii 
inwestycyjnej jest posiadanie przez Uczestnika Jednostek 
Uczestnictwa Subfunduszy lub funduszy inwestycyj-
nych zarządzanych przez Towarzystwo, których statuty 
przewidują takie samo uprawnienie, o średniej łącznej 
wartości nie niższej niż 500.000 zł (pięćset tysięcy zło-
tych), w okresie rozliczeniowym nie krótszym niż miesiąc. 
W przypadku zawarcia umowy przez firmę inwestycyjną 
lub towarzystwo funduszy inwestycyjnych, prowadzące 
działalność w zakresie zarządzania portfelami, w skład 
których wchodzi jeden lub większa liczba instrumentów 
finansowych, działające jako pełnomocnik swoich klien-
tów, Jednostki Uczestnictwa posiadane przez Uczest-
ników będących klientami tej firmy inwestycyjnej lub 
towarzystwa funduszy inwestycyjnych traktuje się, do celu 
spełnienia warunku, o którym mowa w zdaniu pierwszym, 
jako Jednostki Uczestnictwa posiadane przez tę firmę 
inwestycyjną lub towarzystwo funduszy inwestycyjnych.

3.	 Premia inwestycyjna może być wypłacana wyłącznie ze 
środków Towarzystwa, z zastrzeżeniem ust. 6. 

4.	 Wysokość premii inwestycyjnej i zasady jej naliczania 
określa umowa. Wysokość premii inwestycyjnej jest 
uzależniona od średniej wartości Jednostek Uczestnictwa 
posiadanych przez Uczestnika w ustalonym w umowie 
okresie rozliczeniowym. 

5.	 W zależności od postanowień zawartej umowy, premia in-
westycyjna wypłacana jest poprzez nabycie dla Uczestnika 
dodatkowych Jednostek Uczestnictwa lub poprzez złożenie 
zlecenia przelewu środków pieniężnych na rachunek banko-
wy Uczestnika. 

6.	 Jeżeli przewiduje to umowa zawarta pomiędzy Dystrybu-
torem a Towarzystwem lub Funduszem, umowę z Uczest-
nikiem, o której mowa w ust. 1, może zawrzeć Dystrybutor, 
na zasadach określonych w ust. 1-5. Jednostki Uczest-
nictwa, o których mowa w ust. 2, muszą być zapisane na 
Rejestrze otwartym za pośrednictwem Dystrybutora, 
który zawiera z Uczestnikiem umowę. W takim przypadku 
premia inwestycyjna jest wypłacana przez Dystrybutora 
ze środków Dystrybutora.

7.	 Na zasadach określonych w umowie PPE lub umowie PPI 
lub regulaminie IKE lub regulaminie IKZE, dodatkowe 
uprawnienie Uczestnika w postaci premii inwestycyjnej 
może zostać przyznane przez Towarzystwo uczestnikom 
PPE, uczestnikom PPI, Oszczędzającym na IKE lub IKZE. 
W takim wypadku, dla celu spełnienia warunku, o którym 
mowa w ust. 2, stosownie do postanowień danej umowy 
lub regulaminu, uwzględniana będzie łączna wartość Jed-
nostek Uczestnictwa zapisanych na rejestrach wszystkich 
uczestników danego PPE lub PPI lub IKE lub IKZE. Powyż-
sze może być stosowane odpowiednio do uczestników 

kilku PPE lub PPI prowadzonych dla pracodawców pozo-
stających w jednej grupie kapitałowej. W przypadku wska-
zanym w niniejszym ustępie premia inwestycyjna będzie 
mogła być wypłacana tylko i wyłącznie poprzez nabycie na 
rejestry Uczestników  prowadzone odpowiednio w ramach 
PPE, PPI, IKE lub IKZE dodatkowych Jednostek Uczestnic-
twa za kwotę należnej im premii inwestycyjnej, wyliczonej 
stosownie do postanowień umowy lub regulaminu, o któ-
rych mowa w zdaniu pierwszym oraz z uwzględnieniem 
obowiązujących przepisów podatkowych.

8.	 Zmiana statutu Funduszu polegająca na określeniu innej 
średniej łącznej wartości  posiadanych przez Uczestni-
ka Jednostek Uczestnictwa, w okresie rozliczeniowym, 
uprawniającej do otrzymania premii inwestycyjnej, nie 
narusza uprawnień Uczestników, którzy zawarli umowę, 
o której mowa w ust. 1,w okresie obowiązywania postano-
wień statutu określających tę wartość na innym poziomie.

Zmiana Statutu 
§ 37  
1.	 Zmiany Statutu dokonywane są w sposób zgodny z Usta-

wą oraz innymi obowiązującymi przepisami. 
2.	 Zmiany Statutu wraz z informacją o terminie wejścia w ży-

cie tych zmian są ogłaszane na stronie internetowej www.
gstfi.pl. 

3.	 Zmiana Statutu, wchodzi w życie: 
1)	 w terminie 3 miesięcy od dnia dokonania ogłoszenia 

o zmianie Statutu, jeżeli zmiana Statutu wymaga ze-
zwolenia Komisji, z zastrzeżeniem ust. 4 i z wyjątkiem 
przypadków zmian Statutu, o których mowa w pkt. 2) 
i 3),

2)	 z dniem ogłoszenia o dokonaniu zmiany Statutu w za-
kresie dotyczącym utworzenia nowego Subfunduszu,

2a)	z dniem ogłoszenia o dokonaniu zmiany Statutu 
w przedmiocie wykreślenia Subfunduszu w przypadku 
odkupienia wszystkich Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu,

3)	 z dniem wykreślenia z rejestru funduszu inwestycyjne-
go podlegającego przekształceniu w nowy Subfundusz 
Funduszu – w przypadku zmiany Statutu w zakresie 
przekształcenia funduszu inwestycyjnego w nowy 
Subfundusz Funduszu,

4)	 w terminie 3 miesięcy od dnia dokonania ogłoszenia 
o zmianie Statutu w zakresie zmiany celu inwestycyj-
nego Subfunduszu lub więcej niż jednego Subfunduszu 
lub zmiany zasad polityki inwestycyjnej Subfunduszu 
lub więcej niż jednego Subfunduszu lub w zakresie 
opłat manipulacyjnych, o których mowa w § 13, jeżeli 
pobierane są przy odkupieniu Jednostek Uczestnictwa,

4a)	w terminie 30 dni od dnia ogłoszenia o zmianie Statu-
tu – w przypadku zmiany Statutu w zakresie wskaza-
nia firmy, siedziby i adresu towarzystwa w związku 
z przejęciem zarządzania Funduszem,

5)	 z dniem ogłoszenia o dokonaniu zmiany Statutu – 
w pozostałych przypadkach zmian Statutu nie wska-
zanych w pkt 1) - 4a).

4.	 Termin określony w ust. 3 pkt 1) może zostać skrócony za 
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zezwoleniem Komisji. 
5.	 Zmiana Statutu, o której mowa w ust. 3 pkt 4), mająca 

bezpośredni związek ze zmianami Statutu wymagającymi 
uzyskania zezwolenia Komisji, o których mowa w ust. 3 
pkt. 1), może wejść w życie w terminie wejścia w życie 
zmian Statutu wymagających uzyskania zezwolenia 
Komisji, nie krótszym jednak niż 3 miesiące od dnia jej 
ogłoszenia. W takim przypadku, ogłoszenie może być 
dokonanie z zastrzeżeniem, że warunkiem wejścia w życie 
zmian Statutu, o których mowa w ust. 3 pkt 4), jest uzy-
skanie zezwolenia Komisji, o którym mowa w ust. 3 pkt. 1), 
z jednoczesnym wskazaniem, że wejście w życie tych zmian 
będzie zgodne z terminem wejścia w życie zmian wymaga-
jących uzyskania zezwolenia Komisji. W takim przypadku 
ogłoszenie dotyczące zmian wymagających uzyskania 
zezwolenia Komisji powinno zawierać informacje o wejściu 
w życie zmian, o których mowa w ust. 3 pkt 4). W przypad-
ku nie udzielenia przez Komisję zezwolenia na dokonanie 
zmian Statutu powiązanych ze zmianami, o których mowa 
w ust. 3 pkt 4), Fundusz niezwłocznie dokonuje ogłoszenia 
o tym fakcie wraz z podaniem informacji o nieziszczeniu 
się warunku wejścia w życie uprzednio ogłoszonych zmian.

6.	 Zmiana Statutu może zostać wprowadzona na żądanie 
Komisji w terminie przez nią określonym. 

Udostępnianie informacji o Funduszu 
§ 38  
1.	 Prospekty oraz Kluczowe Informacje , Kluczowe Informa-

cje dla Inwestorów i Informacje dla klienta alternatywne-
go funduszu inwestycyjnego oraz inne ogłoszenia doty-
czące Funduszu albo Subfunduszy wymagane przepisami 
prawa i Statutu są publikowane przez Fundusz na stronie 
internetowej www.gstfi.pl, chyba że Statut wskazuje inne 
miejsce publikacji. 

2.	 Połączone sprawozdania finansowe Funduszu oraz jed-
nostkowe sprawozdania finansowe każdego z Subfundu-
szy będą publikowane w trybie określonym w przepisach 
określających zasady prowadzenia rachunkowości fundu-
szy inwestycyjnych. 

3.	 Fundusz publikuje na stronie internetowej www.gstfi.pl 
roczne i półroczne połączone sprawozdania finansowe 
Funduszu oraz roczne i półroczne jednostkowe sprawoz-
dania finansowe każdego z Subfunduszy. 

4.	 Przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa Fundusz bez-
płatnie udostępnia Kluczowe Informacje dla Inwestorów 
zgodnie z przepisami Rozporządzenia Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 
2014 r. w sprawie dokumentów zawierających kluczowe 
informacje, dotyczących detalicznych produktów zbio-
rowego inwestowania i ubezpieczeniowych produktów 
inwestycyjnych (PRIIP), a także Kluczowe Informacje 
dla Inwestorów, chyba, że Towarzystwo zdecydowało 
o sporządzeniu Kluczowych Informacji w celu ich udo-
stępnienia inwestorom innym niż inwestorzy indywidu-
alni, o których mowa w art. 4 ust. 1 ww. rozporządzenia 
oraz Informację dla klienta alternatywnego funduszu 
inwestycyjnego, w sposób umożliwiający zapoznanie się 

z nimi przed nabyciem Jednostek Uczestnictwa. Roczne 
i półroczne połączone sprawozdania finansowe Fundu-
szu oraz jednostkowe sprawozdania finansowe każdego 
z Subfunduszy, Prospekt, a także Kluczowe Informacje 
albo Kluczowe Informacje dla Inwestorów i Informacja 
dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego są 
dostępne u Dystrybutorów wskazanych w Prospekcie. 
Fundusz doręcza Uczestnikowi bezpłatnie, na jego żąda-
nie, roczne i półroczne połączone sprawozdania finanso-
we Funduszu oraz jednostkowe sprawozdania finansowe 
każdego z Subfunduszy, a także Prospekt wraz z aktual-
nymi informacjami o zmianach w  ym Prospekcie. Fundusz 
udostępnia we wszystkich Punktach Obsługi Funduszu 
oraz na stronie internetowej www.gstfi.pl aktualne infor-
macje o zmianach w Prospekcie i Informacji dla klienta 
alternatywnego funduszu inwestycyjnego. 

5.	 Fundusz ogłasza dla każdego z Subfunduszy Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu na Jednostkę Uczestnictwa 
oraz cenę zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa 
na stronie internetowej www.gstfi.pl niezwłocznie po ich 
ustaleniu. 

6.	 Informację o Dystrybutorach pośredniczących w zbywa-
niu Jednostek Uczestnictwa poszczególnych kategorii 
i poszczególnych Subfunduszy Fundusz zamieszcza w Pro-
spekcie. 

7.	 O zamiarze połączenia Funduszu z innym funduszem 
inwestycyjnym albo zamiarze połączenia Subfunduszy 
Towarzystwo ogłosi na stronie internetowej www.gstfi.pl

8.	 Fundusz publikuje informacje o poszczególnych skład-
nikach lokat Subfunduszy na stronie internetowej www.
gstfi.pl .Publikacja informacji dokonywana jest kwartalnie 
nie wcześniej niż 14- tego dnia i nie później niż ostatnie-
go dnia miesiąca następującego po zakończeniu danego 
kwartału w formie pliku xls i pdf oraz według stanu na 
dzień ostatniej wyceny w danym kwartale. Treść publikacji 
umożliwia identyfikację danego Subfunduszu, poszcze-
gólnych składników lokat Subfunduszu oraz ich wartości 
i udziału w portfelu Subfunduszu.

Rozwiązanie i likwidacja Subfunduszy oraz Funduszu 
§ 39  
1.	 Fundusz rozwiązuje się w przypadkach określonych 

w Ustawie. 
2.	 Wystąpienie przesłanek rozwiązania Funduszu Towarzy-

stwo lub Depozytariusz niezwłocznie opublikują w piśmie 
określonym w §38 ust. 7. 

3.	 W trakcie trwania Funduszu, Fundusz może dokonać likwi-
dacji Subfunduszu. 

4.	 Subfundusz może zostać zlikwidowany w przypadku pod-
jęcia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji. Decyzja 
może zostać podjęta, w przypadku zaistnienia przynaj-
mniej jednej z następujących przesłanek: 

1)	 w przypadku spadku Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu poniżej kwoty 2.000.000 złotych (słownie: dwa 
miliony), 

2)	 w przypadku, gdy Wynagrodzenie Towarzystwa za za-
rządzanie Subfunduszem w ciągu kolejnych 6 miesięcy 
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kalendarzowych nie będzie pokrywało kosztów działalno-
ści tego Subfunduszu. 

4a. 	W przypadku odkupienia wszystkich Jednostek Uczest-
nictwa Subfunduszu. Fundusz obowiązany jest dokonać 
zmiany Statutu Funduszu w przedmiocie wykreślenia 
Subfunduszu ze Statutu.

5.	 Wszystkie Subfundusze podlegają likwidacji w przypadku 
rozwiązania Funduszu. 

6.	 Likwidatorem Subfunduszu, w przypadku gdy nie jest on 
likwidowany w związku z rozwiązaniem Funduszu, jest 
Towarzystwo. 

7.	 Od dnia rozpoczęcia likwidacji Subfunduszu nie są zbywane 
oraz odkupywane Jednostki Uczestnictwa likwidowanego 
Subfunduszu. 

8.	 Likwidacja Subfunduszu w przypadku, gdy nie jest on 
likwidowany w związku z rozwiązaniem Funduszu prowa-
dzona jest z zachowaniem następujących zasad: 
1)	 likwidacja Subfunduszu polega na zbyciu jego Akty-

wów, ściągnięciu należności Subfunduszu, zaspoko-
jeniu wierzycieli Subfunduszu i umorzeniu Jednostek 
Uczestnictwa likwidowanego Subfunduszu przez 
wypłatę uzyskanych środków pieniężnych Uczest-
nikom tego Subfunduszu, proporcjonalnie do liczby 
posiadanych przez nich Jednostek Uczestnictwa tego 
Subfunduszu. Wypłata środków uzyskanych w ramach 
likwidacji Subfunduszu może nastąpić na podstawie 
dyspozycji Uczestnika na rachunek innego Subfun-
duszu lub rachunek innego funduszu inwestycyjnego 
zarządzanego przez Towarzystwo celem nabycia 
jednostek uczestnictwa, 

2)	 zbywanie Aktywów Subfunduszu powinno być dokony-
wane z należytym uwzględnieniem interesu Uczest-
ników likwidowanego Subfunduszu i pozostałych 
Uczestników, 

3)	 o rozpoczęciu likwidacji Subfunduszu Towarzystwo 
niezwłocznie informuje podmioty, którym powierzyło 
wykonywanie swoich obowiązków, oraz podmioty, za 
których pośrednictwem Subfundusz zbywa i odkupuje 
Jednostki Uczestnictwa, 

4)	 o wystąpieniu przesłanek likwidacji Subfunduszu oraz 
rozpoczęciu likwidacji Towarzystwo ogłasza w sposób, 
o którym mowa w ust. 2, 

5)	 w ogłoszeniu, o którym mowa w pkt 4) Towarzystwo 
wzywa wierzycieli, których roszczenia nie wynikają 
z tytułu uczestnictwa w Subfunduszu, do zgłaszania 
likwidatorowi roszczeń w terminie wskazanym w tym 
ogłoszeniu,

6)	 Towarzystwo w terminie 14 dni od otwarcia likwidacji 
Subfunduszu, sporządza sprawozdanie finansowe na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Subfunduszu, 

7)	 po dokonaniu czynności określonych w pkt 1) To-
warzystwo sporządza sprawozdanie zawierające co 
najmniej: 
a)	 bilans zamknięcia sporządzony na dzień następu-

jący po dokonaniu czynności określonych w pkt 1), 
b)	 listę wierzycieli, którzy zgłosili roszczenia wobec 

Subfunduszu, 

c)	 wyliczenie kosztów likwidacji, na dzień zakończe-
nia likwidacji, wynikających z roszczeń zgłoszo-
nych wobec Subfunduszu. 

8)	 środki pieniężne, których wypłacenie nie było możli-
we, Towarzystwo przekazuje do depozytu sądowego. 

Tryb łączenia Subfunduszy 
§ 40  
1.	 Subfundusze mogą być łączone ze sobą w trybie połącze-

nia wewnętrznego.
2.	 Połączenie wewnętrzne następuje przez przeniesienie 

majątku Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu 
przejmującego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfun-
duszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfun-
duszu przejmującego w zamian za Jednostki Uczestnictwa 
Subfunduszu przejmowanego.

3.	 Na warunkach określonych Ustawą poszczególne Subfun-
dusze mogą być przedmiotem połączenia krajowego. 

Postanowienia końcowe 
§ 41  
W sprawach nieuregulowanych niniejszym Statutem mają za-
stosowanie przepisy Ustawy oraz inne obowiązujące przepisy. 
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Część II. 
Subfundusze  

Rozdział I 
Goldman Sachs Subfundusz Globalny Spółek 
Dywidendowych 

§ 1  
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Globalny Spółek Dywidendowych. 
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane w § 

14 Części I Statutu. 
3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 

A1, E, F, I, K, P, S, T, W i U.
4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 

26 Części I Statutu. 
5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-

tu. 
6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 

I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu. 
7.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu jeżeli Wartość Aktywów Netto Subfun-
duszu przekroczy czterysta trzydzieści pięć milionów 
(435.000.000) złotych. Szczegółowe zasady zawieszania 
i wznawiania odkupywania Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu opisane są w Części I Statutu.

Cel inwestycyjny Subfunduszu 
§ 2  
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat. 
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1. 
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Global Equity 
Income wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds 
III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym 
kapitale (SICAV). Fundusz może inwestować Aktywa 
Subfunduszu w inne instrumenty finansowe określone w § 
5 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu przewidzianych 
limitów. 

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfun-
duszu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfundu-
szu oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz 
§ 3  
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papie-

ry wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy 
i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 4 i 5 Części I Statutu, 
przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń 
wskazanych poniżej oraz w § 5 niniejszego rozdziału. 

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 5-11 i 20-22 
Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji 

lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniej-
szego rozdziału. 

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 
ust. 19 Części I Statutu. 

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 
zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat: 
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski; 

2)	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 20% war-
tości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, po-
ręczone lub gwarantowane przez podmioty wymienio-
ne w pkt 1), przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wy-
emitowane przez podmiot, którego papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane 
lub gwarantowane oraz depozytów w tym podmiocie 
zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 
20% wartości Aktywów Subfunduszu. 

Kryteria doboru lokat Subfunduszu 
§ 4  
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, 

jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w długim 
horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą 
inwestowane przede wszystkim w tytuły uczestnictwa 
subfunduszu Goldman Sachs Global Equity Income wyod-
rębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego 
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). 
Fundusz będzie inwestował również w dłużne papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, głównie 
emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb 
Państwa lub Narodowy Bank Polski. 

2.	 Główne kryteria doboru lokat innych niż tytuły uczestnic-
twa funduszu zagranicznego wskazanego w ust. 1 określa 
§ 9 ust. 3 Części I Statutu. 

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu 
§ 5  
1.	 Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 

stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 

Pieniężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 
4 pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności 
krótkoterminowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa 
lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu, 

2)	 tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Global Equity Income wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwesty-
cyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), który spełnia 
kryteria § 9 ust. 5 pkt 2 Części I Statutu – co najmniej 
70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu,
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3)	 depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfun-
duszu, 

4)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-
nych otwartych mających siedzibę na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 
1 Części I Statutu oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 3 
Części I Statutu – 0% wartości Aktywów Subfunduszu.

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu a także § 3 ust. 4 
i § 5 ust. 1 pkt 1 powyżej Fundusz określa, że nie będzie 
lokować ponad 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez podmioty wskazane w § 9 ust. 9 pkt 1 
Części I Statutu Funduszu. 

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 Części I Statutu Fundusz określa, 
że będzie lokować do 100% wartości Aktywów Subfundu-
szu w tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Global Equity Income wyodrębnionego w ramach Gold-
man Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV). 

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
w związku z działalnością Subfunduszu może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne. 

Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman 
Sachs Global Equity Income 
§ 6  
1.	 Goldman Sachs Global Equity Income (zwany w dalszej czę-

ści niniejszego paragrafu „subfunduszem zagranicznym”) 
zasadniczo inwestuje (co najmniej 2/3) w zdywersyfikowany 
portfel akcji i/lub innych zbywalnych papierów wartościo-
wych (warrantów na zbywalne papiery wartościowe – do 
maksymalnego poziomu 10% aktywów netto subfunduszu 
zagranicznego – oraz obligacji zamiennych) emitowa-
nych przez spółki zarejestrowane, notowane na giełdzie 
papierów wartościowych lub stanowiące przedmiot obrotu 
w dowolnym kraju świata i oferujące atrakcyjny zwrot z dy-
widend. 
Subfundusz zagraniczny jest zarządzany aktywnie w celu 
doboru spółek wypłacających dywidendę, z zachowaniem 
limitów odchylenia względnego do indeksu. W związku z 
tym inwestycje subfunduszu zagranicznego mogą istotnie 
odbiegać od indeksu MSCI World (NR). Subfundusz zagra-
niczny, mierzony w okresie kilku lat, dąży do przekrocze-
nia wyników indeksu MSCI World (NR). Wskazany indeks 
stanowi szerokie odwzorowanie uniwersum inwestycyjne-
go subfunduszu zagranicznego. Subfundusz zagraniczny 
może również inwestować w papiery wartościowe spoza 
uniwersum indeksu. Proces doboru lokat subfunduszu 
zagranicznego opiera się na analizie fundamentalnej oraz 
uwzględnia integrację czynników ESG. 
Subfundusz zagraniczny może inwestować do 25% swych 
aktywów netto w akcje i inne instrumenty udziałowe sta-
nowiące przedmiot obrotu na rynku rosyjskim – „Moscow 
Interbank Currency Exchange - Russian Trade System” 
(MICEX-RTS).

Subfundusz zagraniczny zastrzega sobie prawo inwestycji 
do 20% swych aktywów netto w papiery wartościowe, 
o których mowa w Przepisie 144A. 
Subfundusz zagraniczny może także inwestować, 
w charakterze pomocniczym, w inne zbywalne papiery 
wartościowe (w tym w warranty na zbywalne papiery war-
tościowe do poziomu 10% aktywów netto subfunduszu 
zagranicznego), instrumenty rynku pieniężnego, tytuły 
uczestnictwa przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania 
w zbywalne papiery wartościowe, działające na podstawie 
Dyrektywy 2009/65/WE („UCITS”) i/lub innych przedsię-
biorstw zbiorowego inwestowania („UCI”) w rozumieniu 
art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE oraz 
depozyty, zgodnie z postanowieniami części III prospektu 
informacyjnego. Z zastrzeżeniem jednak, że inwestycje 
w UCITS i UCI nie mogą przekroczyć ogółem poziomu 10% 
aktywów netto. Jeżeli subfundusz zagraniczny inwestuje 
w warranty na zbywalne papiery wartościowe, należy pa-
miętać, że wartość aktywów netto może wahać się w stop-
niu wyższym niż miałoby to miejsce, gdyby subfundusz  
zagraniczny inwestował w same bazowe aktywa, z uwagi 
na wyższą zmienność cen warrantów. 
Subfundusz zagraniczny może utrzymywać bieżące depo-
zyty bankowe w postaci środków pieniężnych utrzymywa-
nych na bieżących rachunkach bankowych dostępnych w 
każdym czasie. W normalnych warunkach rynkowych takie 
lokaty nie mogą przekroczyć 20% aktywów netto subfun-
duszu zagranicznego. Ekwiwalenty środków pieniężnych, 
depozyty, instrumenty rynku pieniężnego oraz fundusze 
rynku pieniężnego mogą być wykorzystywane dla celu 
zarządzania  przepływami gotówkowymi oraz w nieko-
rzystnych warunkach rynkowych.
Subfundusz zagraniczny za pośrednictwem Stock Connect 
(platforma wzajemnego dostępu do rynku, za pośred-
nictwem, której inwestorzy mogą zawierać transakcje 
na wybranych papierach wartościowych na kilku gieł-
dach działających w Chińskiej Republice Ludowej), może 
inwestować do 20% wartości aktywów netto w chińskie 
akcje klasy - A (akcje wyemitowane przez spółki notowane 
na giełdach papierów wartościowych w Chinach konty-
nentalnych) wyemitowane przez spółki zarejestrowane 
w Chińskiej Republice Ludowej („ChRL”). W związku z tym 
Subfundusz zagraniczny może być narażony na ryzyka 
związane z inwestycjami w ChRL, w tym między innymi 
ryzyko geograficznej koncentracji, ryzyko zmian politycz-
nych, społecznych oraz gospodarczych, ryzyko płynności 
i zmienności, ryzyko walutowe w odniesieniu do waluty 
chińskiej oraz ryzyka związane z chińskim systemem 
podatkowym. Subfundusz zagraniczny narażony jest 
również na określone ryzyka właściwe dla inwestowania 
za pośrednictwem Stock Connect, takie jak ograniczenia 
kwotowe, zawieszenie obrotu, wahania cen chińskich akcji 
klasy – A, w szczególności, gdy obrót na Stock Connect 
jest zamknięty a rynek ChRL jest otwarty, a także ryzyko 
operacyjne. Stock Connect jest względnie nową platformą, 
w związku z czym pewne regulacje nie zostały sprawdzone 
i podlegają zmianom, które mogą niekorzystnie wpłynąć 



Strona 288 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

na Subfundusz zagraniczny.
Ryzyka związane z inwestycjami w chińskie akcje klasy 
– A zostały szczegółowo opisane w rozdziale II „Ryzyka 
związane ze spektrum inwestycyjnym: szczegółowy opis” 
części III „Dodatkowe informacje” prospektu informacyj-
nego funduszu zagranicznego  Goldman Sachs Funds III.

2.	 Dla realizacji swych celów inwestycyjnych subfundusz 
zagraniczny może też korzystać z finansowych instrumen-
tów pochodnych, w tym między innymi z następujących 
instrumentów: 
–	 opcje oraz kontrakty terminowe futures na zbywalne 

papiery wartościowe lub instrumenty rynku pienięż-
nego, 

–	 kontrakty terminowe futures oraz opcje na indeksy, 
–	 kontrakty terminowe futures, opcje i swapy na stopy 

procentowe, 
–	 swapy na stopę zwrotu, 
–	 walutowe kontrakty terminowe forward oraz opcje 

walutowe. 
Ryzyko związane z zastosowaniem finansowych instru-
mentów pochodnych dla celów innych niż zabezpieczenie 
omówiono w części III, rozdział II prospektu informacyjne-
go: Ryzyka związane ze spektrum inwestycyjnym: szczegó-
łowy opis znajduje się w prospekcie informacyjnym. 

3.	 Subfundusz zagraniczny może ponadto angażować się 
w transakcje pożyczki papierów wartościowych w celu 
generowania dodatkowego dochodu z opłat uzyskiwanych 
z tytułu udzielonych pożyczek papierów wartościowych. 
Dodatkowy dochód przyczynia się do realizacji celu inwe-
stycyjnego subfunduszu zagranicznego poprzez polep-
szenie jego wyników inwestycyjnych. W związku z tym, 
że subfundusz zagraniczny udziela pożyczek papierów 
wartościowych w zależności od istniejącego popytu na 
wzięcie pożyczek, których przedmiotem będą te papiery 
wartościowe, poziom wykorzystania (% NAV będącego 
przedmiotem udzielonych pożyczek) oraz generowany 
przez nie dochód może ulegać zmianom.  Jednakże, po-
ziom NAV, który może być przeniesiony do kontrahentów 
w drodze transakcji udzielonej pożyczki papierów warto-
ściowych nie może przekroczyć maksymalnego poziomu 
określonego w Załączniku nr 1 do prospektu informacyj-
nego funduszu zagranicznego.  Szczegółowe informacje 
na temat faktycznego poziomu wykorzystania w ramach 
Subfunduszu wg stanu na dzień sporządzenia raportu 
udostępniane są w Raporcie Rocznym Raporcie Rocznym, 
który można uzyskać bezpłatnie w siedzibie funduszu 
zagranicznego. Poziomy wykorzystania wg stanu dzień 
sporządzenia raportu mogą nie być reprezentatywne dla 
faktycznego poziomu wykorzystania w trakcie roku. 

Dozwolone inwestycje funduszu zagranicznego Gold-
man Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 
o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla wszystkich 
wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy
§ 7  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 

niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) może 
inwestować aktywa każdego subfunduszu w:	
1)	 zbywalne papiery wartościowe oraz instrumenty rynku 

pieniężnego dopuszczone do obrotu lub stanowiące 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w rozumieniu 
Dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego 
i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynków 
instrumentów finansowych;

2)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego stanowiące przedmiot obrotu na innym 
rynku w państwie członkowskim Unii Europejskiej 
(„państwo członkowskie”), będącym rynkiem regulo-
wanym, działającym regularnie, uznanym i publicznie 
dostępnym;	

3)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego dopuszczone do oficjalnych notowań na 
giełdzie papierów wartościowych w kraju spoza UE lub 
stanowiące przedmiot obrotu na innym rynku w kraju 
spoza UE, będącym rynkiem regulowanym, działającym 
regularnie, uznanym i publicznie dostępnym, pod wa-
runkiem że giełda papierów wartościowych lub rynek 
znajduje się w państwie członkowskim Organizacji 
Współpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) lub w do-
wolnym innym kraju w Europie, Ameryce Północnej, 
Ameryce Południowej, Afryce, Azji i Oceanii;

4)	 nowo emitowane zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego, pod warunkiem że:	
a)	 warunki ich emisji przewidują zobowiązanie do 

złożenia wniosku o rozpoczęcie ich oficjalnych no-
towań na giełdzie papierów wartościowych lub na 
innym regulowanym rynku działającym regularnie, 
uznanym i publicznie dostępnym oraz pod wa-
runkiem, że taka giełda papierów wartościowych 
lub rynek znajduje się w państwie członkowskim 
Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD) lub w dowolnym innym kraju w Europie, 
Ameryce Północnej, Ameryce Południowej, Afryce, 
Azji i Oceanii;	

b)	 ich notowania rozpoczną się w ciągu maksymalnie 
jednego roku od daty emisji;	

5)	 skreślony	
6)	 jednostki uczestnictwa UCITS posiadających zezwo-

lenie na prowadzenie działalności wydane w trybie 
przepisów Dyrektywy 2009/65/WE  i/lub innych 
przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w rozumie-
niu art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE, 
mających siedzibę w państwie członkowskim UE lub 
poza UE, pod warunkiem że:	
a)	 takie UCI posiadają zezwolenie na prowadzenie 

działalności wydane zgodnie z przepisami, na 
mocy których przedsiębiorstwa te podlegają nad-
zorowi, który luksemburski organ nadzoru rynku 
(Commission de Surveillance du Secteur Financier 
– CSSF) uznaje za równoważny nadzorowi prze-
widzianemu w przepisach wspólnotowych oraz 
że współpraca pomiędzy stosownymi organami 
nadzoru rynku jest odpowiednio zagwarantowana;	
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b)	 poziom ochrony posiadaczy jednostek uczestnic-
twa takich innych UCI jest równoważny poziomowi 
ochrony posiadaczy jednostek uczestnictwa UCITS, 
a w szczególności zasady dotyczące odrębnej reje-
stracji aktywów, zaciągniętych pożyczek, udzielo-
nych pożyczek oraz krótkiej sprzedaży zbywalnych 
papierów wartościowych oraz instrumentów rynku 
pieniężnego są równoważne wymogom Dyrektywy 
2009/65/WE;	

c)	 działalność gospodarcza innych UCI jest wykazy-
wana w sprawozdaniach rocznych i półrocznych 
w sposób pozwalający na ocenę aktywów i zobo-
wiązań, zysków oraz transakcji w każdym okresie 
sprawozdawczym;

d)	 odsetek aktywów takich UCITS lub innych UCI, 
w których jednostki uczestnictwa mają być naby-
wane, które to aktywa zgodnie z odpowiednimi 
Statutami UCITS lub UCI mogą być inwestowane 
na całym świecie w jednostki uczestnictwa innych 
UCITS lub UCI, nie przekroczy 10%;	

7)	 depozyty w instytucjach kredytowych płatne na żądanie 
lub mogące podlegać wycofaniu i posiadające termin 
zapadalności nie dłuższy niż 12 miesięcy, pod warun-
kiem że instytucja kredytowa ma siedzibę w państwie 
członkowskim Unii Europejskiej lub, jeżeli siedziba 
instytucji kredytowej znajduje się w innym kraju, pod 
warunkiem że instytucja kredytowa podlega przepisom 
ostrożnościowym, które w opinii CSSF są równoważne 
przepisom prawa wspólnotowego;	

8)	 finansowe instrumenty pochodne, w tym równoważne 
instrumenty rozliczane w gotówce, stanowiące przed-
miot obrotu na rynku regulowanym, o którym mowa 
w pkt 1), 2) i 3) powyżej i/lub finansowe instrumenty 
pochodne stanowiące przedmiot obrotu na rynku 
pozagiełdowym („pozagiełdowe instrumenty pochod-
ne”), pod warunkiem że:
a)	 na bazę transakcji składają się instrumenty wska-

zane w niniejszym ust. 1 bądź indeksy finansowe, 
stopy procentowe, kursy wymiany lub waluty, w któ-
re UCITS może inwestować zgodnie ze swymi celami 
inwestycyjnymi;	

b)	 kontrahentami w ramach pozagiełdowych transak-
cji instrumentami pochodnymi są renomowane 
instytucje finansowe wyspecjalizowane w transak-
cjach tego rodzaju, pod warunkiem że podlegają 
także nadzorowi ostrożnościowemu;	

oraz	
c)	 pozagiełdowe instrumenty pochodne podlegają 

rzetelnej i weryfikowalnej codziennej wycenie 
i mogą być przez Fundusz zagraniczny w dowol-
nym czasie zbywane, likwidowane lub zamykane 
w drodze transakcji odwrotnej po cenie równej ich 
odpowiedniej wartości godziwej.	

9)	 płynne instrumenty rynku pieniężnego niestanowiące 
przedmiotu obrotu na rynku regulowanym, których 
wartość można w dowolnym czasie dokładnie określić, 

pod warunkiem że emisja lub emitent takich instru-
mentów podlega przepisom dotyczącym ochrony 
inwestorów i ich oszczędności oraz pod warunkiem że 
takie instrumenty są:	
a)	 emitowane lub gwarantowane przez rząd 

centralny, regionalny organ administracji lub 
samorząd lokalny, przez bank centralny państwa 
członkowskiego UE, Europejski Bank Centralny, 
Unię Europejską lub Europejski Bank Inwestycyjny, 
państwo spoza UE bądź w przypadku państwa 
federacyjnego, dowolny kraj składowy federacji 
lub przez organizację międzynarodową, do której 
należy jedno lub więcej państw członkowskich UE, 
lub	

b)	 emitowane przez spółkę, której papiery wartościo-
we stanowią przedmiot obrotu na rynkach regulo-
wanych, o których mowa w pkt 1), 2) i 3) powyżej, 
lub 	

c)	 emitowane lub gwarantowane przez instytucję 
podlegającą nadzorowi ostrożnościowemu zgod-
nie z kryteriami określonymi w przepisach prawa 
wspólnotowego bądź przez instytucję podlegającą 
i przestrzegającą zasad ostrożnościowych, które 
CSSF uznaje za co najmniej tak samo rygorystycz-
ne, jak wymagania przepisów prawa UE, lub	

d)	 emitowane przez inne podmioty należące do 
kategorii zatwierdzonych przez CSSF, pod warun-
kiem że inwestycje w takie instrumenty podlegają 
przepisom o ochronie inwestorów równoważnym 
z przepisami wymienionymi powyżej w ppkt a, b, c 
oraz pod warunkiem, że emitent jest spółką posia-
dającą kapitał i rezerwy o wysokości przynajmniej 
dziesięciu milionów euro (10.000.000 EUR), spo-
rządzającą i publikującą roczne sprawozdania fi-
nansowe zgodnie z wymogami Czwartej Dyrektywy 
78/660/EWG lub jest podmiotem, który w ramach 
grupy kapitałowej obejmującej jedną lub więcej 
spółek notowanych na giełdzie papierów warto-
ściowych zajmuje się finansowaniem grupy, bądź 
też jest podmiotem zajmującym się organizacją 
finansowania sekurytyzacyjnego zabezpieczonego 
finansowaniem bankowym.	

10)	Tytuły uczestnictwa wyemitowane przez jeden bądź 
kilka innych subfunduszy wydzielonych w ramach 
Funduszu zagranicznego, pod warunkiem, że:	
a)	 subfundusz docelowy nie inwestuje zwrotnie 

w subfundusz inwestujący w ten subfundusz doce-
lowy, 

b) 	 nie więcej niż 10% aktywów subfunduszu docelo-
wego, którego nabycie jest rozważane, może być 
zgodnie z jego celami inwestycyjnymi, inwesto-
wane w tytuły uczestnictwa innego subfunduszu 
wydzielonego w ramach Funduszu zagranicznego,

c) 	 wykonywanie prawa głosu przynależnego odpo-
wiednim tytułom uczestnictwa subfunduszu doce-
lowego będzie zawieszone przez czas posiadania 
tych tytułów uczestnictwa przez subfundusz, 
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inwestujący w subfundusz docelowy, bez uszczerb-
ku dla prawidłowości zasad rachunkowości oraz 
raportów okresowych,	

d) 	 przez cały okres posiadania tytułów uczestnic-
twa subfunduszu docelowego przez subfundusz 
inwestujący w subfundusz docelowy, wartość tych 
tytułów uczestnictwa nie będzie uwzględniana 
w wartości aktywów netto Funduszu zagranicz-
nego obliczanej dla celu weryfikacji minimalnego 
poziomu wartości aktywów netto określonego 
Ustawą z dnia 17 grudnia 2010,	

e) 	 nie nastąpi powielenie opłat za zarządzanie, opłat 
za subskrypcję lub opłat za odkup pobieranych na 
poziomie subfunduszu inwestującego w subfun-
dusz docelowy oraz na poziomie subfunduszu 
docelowego.	

11) 	Jednostki uczestnictwa UCITS-podstawowego lub 
subfunduszu podstawowego takiego UCITS.	

2.	 Ponadto Fundusz zagraniczny:	
1)	 może inwestować do poziomu maksymalnie 10% 

swych aktywów netto w zbywalne papiery wartościo-
we i instrumenty rynku pieniężnego inne niż wyszcze-
gólnione w ust. 1 powyżej;	

2)	 nie może nabywać metali szlachetnych ani certyfika-
tów reprezentujących metale szlachetne;	

3.	 Fundusz zagraniczny może, w charakterze pomocniczym, 
utrzymywać salda środków pieniężnych dla każdego 
subfunduszu. 

Ograniczenia inwestycyjne funduszu zagranicznego 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwe-
stycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla 
wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfun-
duszy
§ 8  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) nie 
może inwestować:
1)	 więcej niż 10% aktywów netto każdego subfunduszu 

w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden i ten sam 
podmiot;	

2)	 więcej niż 20% aktywów netto każdego subfunduszu 
w depozyty w jednym i tym samym podmiocie.	

2.	 Ryzyko kontrahenta ponoszone przez Fundusz zagranicz-
ny w związku z transakcjami pozagiełdowymi instrumen-
tami pochodnymi nie może przekroczyć 10% aktywów 
netto każdego subfunduszu, jeżeli kontrahentem jest 
instytucja kredytowa, o której mowa w § 7 ust. 1 pkt 7 
powyżej, lub 5% aktywów netto odpowiedniego subfun-
duszu w pozostałych przypadkach.

3.			
1)	 Wartość ogółem zbywalnych papierów wartościowych 

i instrumentów rynku pieniężnego każdego emitenta, 
w które zainwestowano ponad 5% aktywów netto 
danego subfunduszu, nie może przekroczyć 40% 

wartości takich aktywów netto; ograniczenie nie 
obowiązuje w przypadku depozytów w instytucjach 
kredytowych podlegających nadzorowi ostrożnościo-
wemu oraz transakcji pozagiełdowymi instrumentami 
pochodnymi zawieranych z takimi instytucjami;

2)	 Bez względu na indywidualne limity określone w ust. 
1 i 2 powyżej, Fundusz zagraniczny nie może łączyć:	
a)	 inwestycji w zbywalne papiery wartościowe lub 

instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez 
jeden podmiot,	

b)	 depozytów w jednym podmiocie i/lub	
c)	 ryzyka wynikającego z transakcji pozagiełdowymi 

instrumentami pochodnymi zawieranych z jednym 
podmiotem, 	

– 	 opiewających na ponad 20% aktywów netto każ-
dego subfunduszu.

3)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 35%, jeżeli 
zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty rynku 
pieniężnego są emitowane bądź gwarantowane przez 
państwo członkowskie Unii Europejskiej, przez jego 
władze publiczne, przez państwo spoza UE lub przez 
organizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich.	

4)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 25% 
w przypadku niektórych obligacji, jeżeli są one 
emitowane przez instytucję kredytową posiadającą 
siedzibę w państwie członkowskim Unii Europej-
skiej i podlegającą zgodnie z prawem szczególnemu 
nadzorowi publicznemu zmierzającemu do ochrony 
obligatariuszy. W szczególności wpływy z emisji takich 
obligacji muszą być inwestowane, zgodnie z przepisa-
mi obowiązującego prawa, w aktywa, które przez cały 
okres do terminu zapadalności obligacji wystarcza-
jąco zabezpieczają zobowiązania wynikające z emisji 
obligacji, a w przypadku braku realizacji zobowiązań 
przez emitenta zapewniają uprzywilejowanie pod 
względem spłaty kapitału i płatności naliczonych 
odsetek. Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje ponad 
5% aktywów netto subfunduszu w obligacje, o których 
mowa w niniejszym ustępie, emitowane przez jednego 
emitenta, wartość ogółem takich inwestycji nie może 
przekroczyć 80% wartości aktywów netto odpowied-
niego subfunduszu Funduszu zagranicznego .	

5)	 Zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego, o których mowa w ust. 3 pkt 3 i 4 powy-
żej, nie są uwzględniane w 40% limicie wskazanym 
w ust. 3 pkt 1.	

6)	 Limitów przewidzianych w ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 
powyżej nie można łączyć; w konsekwencji, inwestycje 
w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden podmiot, 
w depozyty w takim podmiocie lub instrumenty 
pochodne w transakcjach z takim podmiotem zgodnie 
z ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 powyżej nie mogą łącznie 
przekraczać 35% aktywów netto odpowiedniego sub-



Strona 291 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

funduszu Funduszu zagranicznego.	
4.	 Spółki należące do grupy kapitałowej dla celów konsoli-

dacji ich sprawozdań finansowych, w rozumieniu Dyrek-
tywy 83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r. lub zgodnie 
z uznanymi międzynarodowymi zasadami rachunkowości 
traktuje się jako jeden podmiot podczas obliczania limi-
tów wskazanych powyżej.	

5.	 Fundusz zagraniczny  w przypadku każdego ze swych 
subfunduszy ma prawo dokonywać łącznych inwestycji 
w zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego w ramach tej samej grupy do maksymalnego 
limitu 20% swych aktywów netto.	

6.			
1)	 W ramach odstępstwa od powyższych limitów i bez 

ograniczenia mocy obowiązującej limitów określonych 
w ust. 9 poniżej, limity wyszczególnione w ust. 1 do 5 
powyżej podwyższa się do maksymalnie 20% w przy-
padku inwestycji w akcje i/lub obligacje emitowane 
przez jeden podmiot, jeżeli celem polityki inwesty-
cyjnej subfunduszu jest powielenie składu danego 
indeksu akcyjnego bądź obligacyjnego uznanego 
przez CSSF, pod warunkiem że:	
a)	 skład indeksu jest wystarczająco zdywersyfikowa-

ny;	
b)	 indeks stanowi reprezentatywny benchmark dla 

rynku, którego dotyczy;
c)	 indeks jest w należyty sposób publikowany.	

2)	 Limit określony powyżej podwyższa się do 35%, 
jeżeli jest to uzasadnione wyjątkowymi warunkami 
rynkowymi, panującymi w szczególności na rynkach 
regulowanych, na których określone zbywalne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego mają 
wysoce dominującą pozycję. Inwestycje do wysokości 
takiego limitu dozwolone są wyłącznie w przypadku 
instrumentów jednego emitenta.	

7.	 W ramach odstępstwa od limitów określonych w ust. 1 do 
5 powyżej, Fundusz zagraniczny ma prawo inwestować, 
zgodnie z zasadą dywersyfikacji ryzyka, do 100% aktywów 
netto każdego subfunduszu w zbywalne papiery warto-
ściowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane lub 
gwarantowane przez państwo członkowskie Unii Europej-
skiej lub Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD), przez władze publiczne państwa członkowskiego 
UE lub przez organizacje międzynarodowe, których człon-
kiem jest jedno lub więcej państw członkowskich UE, pod 
warunkiem że zbywalne papiery wartościowe i instru-
menty rynku pieniężnego, o których mowa w niniejszym 
ustępie, obejmują przynajmniej sześć różnych emisji oraz 
że zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku pie-
niężnego każdej takiej pojedynczej emisji nie przekraczają 
30% aktywów netto odpowiedniego subfunduszu.	

8.			
1)	 Fundusz zagraniczny może, w przypadku każdego 

subfunduszu, nabywać jednostki uczestnictwa UCITS i/
lub innych UCI, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, pod 
warunkiem że nie więcej niż 20% jego aktywów netto 
inwestowane jest w pojedynczy UCITS lub inny UCI. 

Dla celów zastosowania takiego limitu inwestycyjnego 
każdy subfundusz UCI z wieloma wydzielonymi sub-
funduszami należy uznawać za odrębnego emitenta, 
pod warunkiem że zagwarantowana jest realizacja 
zasady rozdziału zobowiązań poszczególnych subfun-
duszy wobec osób trzecich.	

2)	 Inwestycje w jednostki uczestnictwa UCI innych niż 
UCITS nie mogą łącznie przekroczyć 30% aktywów 
netto każdego subfunduszu. Jeżeli Fundusz zagranicz-
ny nabył jednostki uczestnictwa UCITS i/lub innych 
UCI, aktywa odpowiednich UCITS lub innych UCI nie 
są łączone dla celów kalkulacji limitów określonych 
w ust. 1, 2, 3, 4 i 5 powyżej.	

3)	 Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje w jednostki 
uczestnictwa innych UCITS i/lub innych UCI, które są 
bezpośrednio lub pośrednio zarządzane przez tę samą 
spółkę zarządzającą lub przez inną spółkę, z którą 
spółka zarządzająca jest powiązana wspólnym zarzą-
dem bądź kontrolą lub znacznym bezpośrednim lub 
pośrednim udziałem, wówczas taka spółka zarządza-
jąca lub inna spółka nie może pobierać opłat za sub-
skrypcję lub opłat za odkup od inwestycji Funduszu 
zagranicznego w jednostki uczestnictwa takich innych 
UCITS i/lub UCI.	

9.	 W przypadku wszystkich subfunduszy Fundusz zagranicz-
ny nie może nabywać:
1)	 akcji z prawem głosu, które zapewniałyby istotny 

wpływ na zarządzanie przedsiębiorstwem emitenta;	
2)	 ponadto Fundusz zagraniczny nie może nabywać 

więcej niż:
a)	 10% akcji bez prawa głosu jednego emitenta;	
b)	 10% obligacji jednego emitenta;	
c)	 25% jednostek uczestnictwa jednego UCITS i/lub 

innego UCI;	
d)	 10% instrumentów rynku pieniężnego jednego 

emitenta.
Limity wskazane powyżej (b, c, d) nie obowiązują w mo-
mencie nabycia, jeżeli wówczas wartość brutto obligacji 
lub instrumentów rynku pieniężnego bądź wartość netto 
emitowanych papierów wartościowych nie może zostać 
obliczona.	
Ograniczenia przewidziane w pkt 1 i 2 powyżej nie obo-
wiązują w odniesieniu do:
a)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 

rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo członkowskie Unii Europejskiej lub jego 
władze publiczne;	

b)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo spoza Unii Europejskiej;	

c)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych przez organizacje 
międzynarodowe, których członkiem jest jedno lub 
więcej państw członkowskich UE;	

d)	 tytułów uczestnictwa posiadanych przez Fundusz 
zagraniczny w kapitale funduszu z państwa spoza UE, 
który zasadniczo inwestuje swe aktywa w papiery war-
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tościowe emitentów z takiego państwa, jeżeli zgodnie 
z przepisami tam obowiązującymi taka inwestycja sta-
nowi jedyny możliwy sposób zaangażowania Funduszu 
zagranicznego w papiery wartościowe emitentów 
z takiego państwa. Niniejsze odstępstwo obowią-
zuje jednak wyłącznie pod warunkiem, że polityka 
inwestycyjna funduszu z państwa spoza UE odpowiada 
limitom określonym w postanowieniach zawartych 
w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 6 i 7. Jeżeli limity 
wyszczególnione w niniejszym § 8 zostaną przekro-
czone, z wyjątkiem limitów przewidzianych w ust. 6, 
7 i 9, wówczas analogicznie zastosowanie znajdują 
przepisy art. 49 Ustawy z dnia 17 grudnia 2010 r.;	

e)	 akcji posiadanych przez jeden lub więcej funduszy 
inwestycyjnych w kapitale spółek zależnych realizują-
cych, w ich wyłącznym imieniu, czynności z zakresu za-
rządzania, doradztwa i marketingu w kraju, w którym 
spółka zależna ma swą siedzibę, w odniesieniu do 
odkupu jednostek uczestnictwa na wniosek ich posia-
daczy.	

10.	 W odniesieniu do transakcji instrumentami pochodnymi 
Fundusz zagraniczny zobowiązuje się przestrzegać limi-
tów i ograniczeń określonych w ust. 15 poniżej.	
Fundusz zagraniczny nie musi przestrzegać limitów in-
westycyjnych wskazanych powyżej podczas wykonywania 
praw subskrypcji przypisanych do zbywalnych papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego sta-
nowiących część aktywów jego subfunduszy. W przypadku 
przekroczenia limitów z powodów niezależnych od Fun-
duszu zagranicznego bądź w następstwie wykonania praw 
subskrypcji Fundusz zagraniczny musi w ramach transakcji 
sprzedaży za cel priorytetowy przyjąć uregulowanie zaist-
niałej sytuacji, mając na względzie interesy uczestników 
Funduszu zagranicznego.	
W zakresie, w jakim emitent jest osobą prawną z wydzie-
lonymi wieloma subfunduszami, w której wyłącznie z ak-
tywów subfunduszu realizuje się prawa inwestorów przy-
sługujące względem takiego subfunduszu i zaspokaja się 
roszczenia finansowe wierzycieli przysługujące w związku 
z utworzeniem, działalnością lub likwidacją takiego 
subfunduszu, każdy subfundusz uznaje się za odrębnego 
emitenta dla celów zastosowania zasad rozłożenia ryzyka 
określonych w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 7 i 9.	

	 Powyższe limity inwestycyjne zasadniczo obowiązują, 
o ile arkusze informacyjne subfunduszy nie przewidują 
bardziej rygorystycznych uregulowań.

	 W przypadku bardziej rygorystycznych uregulowań, prze-
strzeganie niniejszych zasad nie jest wymagane w okresie 
miesiąca poprzedzającego likwidację lub połączenie 
subfunduszu.	

11.	 Fundusz zagraniczny nie ma prawa zaciągać pożyczek. 
W drodze wyjątku, Fundusz zagraniczny może zaciągnąć 
pożyczkę do wysokości 10% swych aktywów netto pod 
warunkiem, że pożyczka ta ma charakter tymczasowy.

12.	 Fundusz zagraniczny może jednakże w przypadku każde-
go subfunduszu nabywać waluty obce w ramach wzajem-
nych pożyczek zabezpieczających.

13.	 Fundusz zagraniczny nie może angażować się w krótką 
sprzedaż zbywalnych papierów wartościowych, instru-
mentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych wyszczególnionych w § 7 ust. 1 pkt 6, 7 i 8.

14.	 Fundusz zagraniczny nie może przyznawać pożyczek ani 
wystawiać gwarancji dla osób trzecich. Niniejsze ograni-
czenie nie uniemożliwia odpowiednim przedsiębiorstwom 
nabywania zbywalnych papierów wartościowych, instru-
mentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów finan-
sowych, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, 8 i 9, a które nie 
zostały w pełni opłacone.	

15.	 Dla celów efektywnego zarządzania portfelem i/lub 
w celu ochrony aktywów i zobowiązań, Fundusz zagra-
niczny, spółka zarządzająca lub zarządzający, w zależności 
od przypadku, mogą podjąć decyzję o korzystaniu przez 
subfundusze z technik i instrumentów związanych ze zby-
walnymi papierami wartościowymi oraz instrumentami 
rynku pieniężnego.	
1)	 W przypadku inwestycji w finansowe instrumenty 

pochodne, ryzyko ogółem z tytułu zaangażowania 
w instrumenty bazowe nie może przekroczyć limi-
tów inwestycyjnych określonych w § 8. Inwestycje 
w indeksowe instrumenty pochodne nie podlegają 
uwzględnieniu w przypadku limitów inwestycyjnych 
określonych w § 8 ust. 1-5.	

2)	 Jeżeli zbywalny papier wartościowy lub instrument 
rynku pieniężnego posiada wbudowany instrument 
pochodny, należy go uwzględnić podczas analizy prze-
strzegania zasad podanych w tej sekcji.	

	 Ryzyko wylicza się zgodnie z wytycznymi zawartymi 
w Ustawie z dnia 17 grudnia 2010 r. i nawiązującymi do 
niej regulacjami lub okólnikami wydanymi przez CSSF.	

	 Globalna ekspozycja ryzyka finansowych instrumentów 
pochodnych może być obliczana przy użyciu metody rela-
tywnej wartości zagrożonej (VaR) lub metody zaangażo-
wania.	

	 Spółka zarządzająca oblicza globalną ekspozycję każdego 
subfunduszu zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa 
i regulacjami. W przypadku każdego subfunduszu spółka 
zarządzająca stosuje metodę zaangażowania, metodę 
relatywnej wartości zagrożonej (VaR) lub bezwzględnej 
wartości zagrożonej. W przypadku subfunduszy, w sto-
sunku do których stosowana jest metoda relatywnej lub 
bezwzględnej wartości zagrożonej, oczekiwane poziomy 
dźwigni zostały określone w punkcie A sekcji IV Części III 
prospektu informacyjnego. W przypadku subfunduszy, 
w stosunku do których stosowana jest metoda relatyw-
nej wartości zagrożonej, w punkcie wskazanym w zdaniu 
poprzednim, określono dodatkowo stosowny portfel 
referencyjny.	

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest wyrażo-
na jako stosunek ekspozycji na ryzyko rynkowe pozycji 
zajmowanych przez subfundusz do wartości jego aktywów 
netto. Stosunek ten wyrażony jest jako procent, obliczony 
zgodnie z metodą zaangażowania („metoda netto”)oraz 
sumy wynikającej z zastosowania metody nominalnej 
(„metoda brutto”). Podczas gdy metoda netto uwzględnia 
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ustalenia dotyczące kompensacji zobowiązań i ustalenia 
hedgingowe, metoda brutto nie uwzględnia takich usta-
leń, w związku z tym osiągane wyniki są zazwyczaj wyższe 
i niekoniecznie reprezentatywne z ekonomicznego punktu 
widzenia w zakresie ekspozycji.  Niezależnie od zastosowa-
nej metody, oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest 
wskaźnikiem, nie limitem wynikającym z przepisów prawa. 
Wysokość dźwigni wykorzystywanej przez subfundusz może 
być wyższa od oczekiwanego maksymalnego poziomu, tak 
długo, jak pozostaje ona w zgodności z profilem ryzyka oraz 
limitem Wartości zagrożonej. W przypadku, gdy portfel 
nie obejmuje żadnych pozycji instrumentów pochodnych, 
wartość bazowa dla dźwigni wynosi 0 (tj. 0%).

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest środkiem, 
który ma na celu przybliżenie wpływu wykorzystywania 
instrumentów pochodnych na ogólne ryzyko rynkowe, na 
które narażony jest określony subfundusz.	

	 W żadnym wypadku transakcje instrumentami pochod-
nymi ani inne techniki i instrumenty finansowe nie mogą 
prowadzić do odstąpienia przez Fundusz zagraniczny, 
spółkę zarządzającą lub zarządzającego, w zależności od 
przypadku, od polityki inwestycyjnej ustalonej dla każde-
go subfunduszu w prospekcie informacyjnym Funduszu 
zagranicznego.	

16.	 W celu generowania dodatkowego kapitału lub dochodu dla 
zmniejszenia jego kosztów lub ryzyka, Fundusz zagraniczny 
może, w odniesieniu do aktywów każdego subfunduszu, 
angażować się w transakcje finansowane z użyciem papie-
rów wartościowych (SFT), pod warunkiem, że transakcje te 
są zgodne z obowiązującym prawem i przepisami, w tym 
okólnikiem CSSF 08/356 i okólnikiem CSSF 14/592, wraz ze 
zmianami lub uzupełnieniami.

	 W zakresie transakcji SFT, Subfundusze mogą udzielać po-
życzek papierów wartościowych w zależności od istniejące-
go popytu na wzięcie pożyczek, których przedmiotem będą 
te papiery wartościowe. Popyt ten różni się w zależności 
od kontrahenta, klasy aktywów, strategii zabezpieczającej 
oraz efektywności rozliczenia. Czynniki te ulegają zmianie 
w czasie w efekcie ogólnej dynamiki rynku (np. polityka 
pieniężna) oraz zmian w strategiach inwestycyjnych i 
sprzedażowych, kontrahentów lub subfunduszy. Dochód 
z udzielania pożyczek oraz poziom wykorzystania (% NAV 
będącego przedmiotem udzielonych pożyczek) może się 
różnić w zależności od klasy aktywów oraz subfunduszu.

	 W przypadku zawarcia przez subfundusz transakcji SFT, 
należy zapewnić, że w każdym czasie możliwe jest odzyska-
nie pełnej kwoty środków pieniężnych lub jakiegokolwiek 
papieru wartościowego będącego przedmiotem pożyczki 
lub sprzedaży, a wszelkie zawarte umowy pożyczki oraz/
lub odkupu papierów wartościowych mogą być rozwiązane.  
Należy również zapewnić, że kwota transakcji jest utrzymy-
wana na takim poziomie, aby subfundusz był w stanie przez 
cały czas wypełniać swoje zobowiązania w zakresie wykupu 
wobec swoich uczestników. Ponadto, zawieranie transakcji 
SFT nie powinno powodować zmiany celu inwestycyjnego 
subfunduszu ani pociągać za sobą istotnych dodatkowych 
ryzyk w porównaniu z profilem ryzyka, jaki określono w dla 

danego subfunduszu.	
		 Spółka zarządzająca sprawuje nadzór nad programem 

pożyczek papierów wartościowych, a Goldman Sachs Inter-
national Bank i Goldman Sachs Bank USA są wyznaczone 
jako agent ds. pożyczek papierów wartościowych. Goldman 
Sachs International Bank i Goldman Sachs Bank USA są 
powiązane ze Spółką zarządzającą. Goldman Sachs Interna-
tional Bank i Goldman Sachs Bank USA nie są powiązane z 
Depozytariuszem.	

	 Każdy subfundusz może pożyczać/sprzedawać papiery war-
tościowe ze swojego portfela na rzecz pożyczkobiorcy/na-
bywcy („kontrahenta”) bezpośrednio lub za pośrednictwem 
znormalizowanego systemu pożyczek zorganizowanego 
przez uznaną instytucję rozliczeniową lub za pośrednic-
twem systemu pożyczek zorganizowanego przez instytucję 
finansową, z uwzględnieniem zasad nadzoru ostrożno-
ściowego uznanych przez CSSF za równoważne z zasadami 
określonymi w prawie Wspólnoty Europejskiej, specjalizu-
jącą się w tego rodzaju transakcjach.  Kontrahent transakcji 
SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego musi być uznany 
za podmiot wysokiej jakości i spełniać wymogi ustalone dla 
„kontrahenta finansowego” zgodnie z art. 3 rozporządzenia 
(UE) 2015/2365 (tzn. kontrahent musi mieć co najmniej 
rating inwestycyjny wg. Fitch, Moody’s oraz/lub Standard & 
Poor’s, posiadać strukturę publicznej spółki z ograniczoną 
odpowiedzialnością i posiadać siedzibę spółki dominującej 
w krajach OECD) oraz podlegać zasadom nadzoru ostrożno-
ściowego uznanym przez CSSF za równoważne z zasadami 
określonymi w prawie Wspólnoty Europejskiej.  W przypad-
ku, gdy wyżej wymieniona instytucja finansowa działa na 
własny rachunek, należy ją uznać za kontrahenta w umowie 
pożyczki papierów wartościowych oraz Swapu Przychodu 
Całkowitego papierów wartościowych.  Dalsze informacje na 
temat kontrahenta(ów) są udostępniane w Raporcie Rocz-
nym, który można uzyskać bezpłatnie w siedzibie Funduszu 
zagranicznego.	

	 100% przychodów wynikających z transakcji SFT, z wyłącze-
niem bezpośrednich i pośrednich kosztów operacyjnych/
opłat, które są całkowicie pokrywane ze Stałej Opłaty 
Serwisowej (Fixed Service Fee) jest zwracane do partycypu-
jącego subfunduszu. Koszty operacyjne/opłaty wynikające z 
wykorzystania transakcji SFT nie mają istotnego wpływu (tj. 
poniżej 1%) na Stałą Opłatę Serwisową (Fixed Service Fee) 
partycypującego subfunduszu.

	 Podobnie, jak w przypadku transakcji SFT, 100% przycho-
dów wynikających ze Swapów Przychodu Całkowitego jest 
zwracane do partycypującego subfunduszu,

	 Żaden z subfunduszy nie zawiera transakcji buy-sell back i 
transakcji sell-buy back.

	 Papiery wartościowe wykorzystywane w ramach transakcji 
SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego są przechowywa-
ne przez Depozytariusza oraz jego sieć subdepozytariuszy.

	 Między Spółką zarządzająca, agentem ds. pożyczek papie-
rów wartościowych, zarządzającymi aktywami, Depozytariu-
szem oraz centralnym agentem administracyjnym, może, w 
ramach prowadzonej przez nich działalności, dochodzić do 
potencjalnego konfliktu interesów z Funduszem zagra-
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nicznym, w sytuacji zawarcia umowy pożyczki papierów 
wartościowych, transakcji odkupu lub odkupu odwrotnego, 
takich jak:
- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów 

wartościowych mogą mieć motywacje do podniesienia 
lub obniżenia liczby pożyczonych papierów wartościo-
wych lub do udzielenia pożyczki określonych papierów 
wartościowych w celu osiągnięcia dla siebie oraz/lub 
swoich podmiotów powiązanych, dodatkowego dosto-
sowanego do ryzyka dochodu, lub

- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych mogą mieć zachętę do alokowania pożyczek 
do klientów, którzy zapewnią im większe dochody.

Spółka zarządzająca, agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych, zarządzający aktywami, Depozytariusz oraz cen-
tralny agent administracyjny będą mieć wzgląd na swoje 
obowiązki względem Funduszu zagranicznego i posiada-
czy tytułów uczestnictwa w ramach zawartych transakcji, 
które mogą rodzić konflikty lub potencjalne konflikty inte-
resów. W przypadku, gdy taki konflikt powstanie, każda 
z takich podjęła bądź będzie zobowiązana przez Fundusz 
zagraniczny do podjęcia racjonalnych wysiłków celem 
uczciwego rozwiązania takiego konfliktu interesów (mając 
na uwadze swoje obowiązki i zobowiązania) oraz zapew-
nienia, że Fundusz zagraniczny oraz posiadacze tytułów 
uczestnictwa zostaną uczciwie potraktowani.
Na dzień aktualizacji prospektu Funduszu zagranicznego, 
Spółka zarządzająca zidentyfikowała oraz wykluczyła po-
tencjalne konflikty interesów z kontrahentami.	

17.	 skreślony	
18.	 W celu ograniczenia ryzyka kontrahenta ponoszonego 

przez subfundusze Funduszu zagranicznego w wyniku 
transakcji pozagiełdowymi instrumentami pochodnymi 
oraz transakcji finansowanych z użyciem papierów war-
tościowych („SFT”) w stosunkach z kontrahentem może 
zostać wprowadzony system gwarancji („zabezpieczeń”). 
Taki proces zabezpieczenia będzie zgodny z obowiązu-
jącymi przepisami prawa i regulacjami, w szczególności 
Okólnikiem CSSF 08/356 oraz Okólnikiem CSSF 13/592, 
oraz ich zmianami i uzupełnieniami.	

	 Fundusz zagraniczny zobowiązany jest każdego dnia 
kontynuować wycenę otrzymanego zabezpieczenia. 
Należy zwrócić uwagę, że między zaistnieniem ekspozycji 
wynikającej z instrumentu pochodnego a kwotą zabez-
pieczenia otrzymanego lub ustanowionego występują 
przynajmniej dwa dni robocze operacyjnego opóźnienia.	

	 Zabezpieczenie powinno zazwyczaj zostać udzielone 
w formie:	
1) 	 płynnych aktywów obejmujących nie tylko środki 

pieniężne i krótkoterminowe certyfikaty bankowe, ale 
także instrumenty rynku pieniężnego;	

2) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez  
uznane  państwo;	

3) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez 
renomowanych emitentów zapewniających adekwatny 
poziom płynności, lub	

4)	 akcji dopuszczonych do obrotu lub stanowiących 

przedmiot obrotu na rynku regulowanym w uznanym 
państwie, pod warunkiem, że wchodzą one w skład 
głównego indeksu. 	

	 Każdy subfundusz zobowiązany jest do zapewnienia, aby 
był w stanie wyegzekwować przysługujące mu prawa 
z tytułu zabezpieczenia w przypadku wystąpienia zda-
rzenia wymagającego podjęcia takich działań. A zatem, 
zabezpieczenie musi być dostępne w każdym czasie, 
zarówno bezpośrednio lub poprzez pośrednika będące-
go renomowaną instytucją finansową lub podmiotem 
zależnym, którego jedynym właścicielem jest taka insty-
tucja, w sposób umożliwiający danemu subfunduszowi 
przeniesienie lub realizację aktywów przekazanych w 
formie gwarancji, niezwłocznie w przypadku, gdy druga 
strona umowy nie wywiąże się ze zobowiązania do zwrotu 
papierów wartościowych.	

	 Fundusz zagraniczny zapewni, że zabezpieczenie 
otrzymane na podstawie transakcji na instrumentach 
pochodnych będących przedmiotem obrotu poza rynkiem 
regulowanym (OTC) oraz transakcji finansowanych z 
użyciem papierów wartościowych (SFT) będą spełniać 
poniższe warunki:	
1) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 

będą wycenione po cenie rynkowej. Celem zmini-
malizowania ryzyka, że wartość posiadanego przez 
subfundusz zabezpieczenia nie przekroczy kwoty eks-
pozycji w stosunku do danego kontrahenta, stosowana 
będzie ostrożnościowa polityka wartości zagrożonej, 
zarówno do zabezpieczeń otrzymanych w ramach 
transakcji na instrumentach pochodnych będących 
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym 
(OTC), oraz transakcji finansowanych z użyciem papie-
rów wartościowych (SFT);	
Wartość zagrożona oznacza dyskonto zastosowane 
w stosunku  do wartości zabezpieczenia aktywów i  ma 
na celu pokrycie zmienności wartości zabezpiecze-
nia pomiędzy dwoma wezwaniami do uzupełnienia 
zabezpieczenia lub w trakcie okresu wymaganego do 
realizacji przedmiotu zabezpieczenia. Posiada wbudo-
wany element płynnościowy  w odniesieniu do czasu 
pozostałego do terminu zapadalności oraz element 
jakości kredytowej  w odniesieniu do ratingu danego 
papieru wartościowego. Polityka wartości zagrożonej 
uwzględnia charakterystykę poszczególnych klas 
aktywów, w szczególności sytuacje kredytową emi-
tenta zabezpieczenia, zmienność cen zabezpieczenia 
oraz potencjalne niedopasowanie walutowe. Wartość 
zagrożona stosowana do środków pieniężnych, 
renomowanych  obligacji rządowych oraz obligacji 
korporacyjnych  waha się od 0 do 15%, a wartość 
zagrożona zastosowana do akcji od 10 do 20%. W nad-
zwyczajnych warunkach rynkowych stosowany może 
być inny poziom wartości zagrożonej. Z zastrzeżeniem 
podstaw umownych posiadanych z danym kontrahen-
tem, który może, ale nie musi, uwzględniać minimalną 
kwotę transferu, oczekuje się, że w miarę potrzeby, 
dostosowana zgodnie z polityką wartości zagrożonej 
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wartość otrzymanego zabezpieczenia będzie równą 
bądź wyższa niż ekspozycji w stosunku do danego 
kontrahenta;

2) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpiecze-
nia musi być dostatecznie płynne (np. renomowane 
obligacje rządowe lub gotówka) tak, aby mogły zostać 
niezwłocznie zbyte po cenie zbliżonej do wyceny 
poprzedzającej zbycie;	

3) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
przechowuje depozytariusz lub sub-depozytariusz 
Funduszu zagranicznego, z zastrzeżeniem, że depo-
zytariusz Funduszu zagranicznego powierzył temu 
sub-depozytariuszowi przechowywanie aktywów 
przekazanych w charakterze zabezpieczenia, a depo-
zytariusz ponosić będzie  odpowiedzialność za  utratę 
tego zabezpieczenia przez sub-depozytariusza;	

4) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
będą zgodne z wymogami dywersyfikacji i korelacji 
określonymi w Okólniku 14/592. W trakcie trwania 
umowy, zabezpieczenie w innej formie niż środki 
pieniężne nie może być nie może stanowić przed-
miotu sprzedaży, ponownej inwestycji ani zastawu. 
Zabezpieczenie udzielone w formie środków pienięż-
nych może być ponownie zainwestowane zgodnie 
z zasadami dywersyfikacji uregulowanymi w Art. 43 
(e) wspomnianego wyżej Okólnika 14/592 wyłącz-
nie w dozwolone aktywa nie niosące ze sobą ryzyka 
inwestycyjnego, głównie krótkoterminowe instru-
menty rynku pieniężnego (zgodnie z definicją zawartą 
w Wytycznych w sprawie wspólnej definicji funduszy 
europejskiego rynku pieniężnego) oraz na lokatach 
overnight w podmiotach wymienionych w artykule 
50 (f) Dyrektywy UCITS; oraz uzupełniająco, w obliga-
cje rządowe wysokiej jakości.

Opłaty za zarządzanie subfunduszu Goldman Sachs 
Global Equity Income 
§ 9  
Zgodnie z warunkami powołania, Goldman Sachs Asset 
Management B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostat-
ni wypłaca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną 
opłatę za zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów 
netto subfunduszu, w wysokości 0,60% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy I, 1,50% w przypadku tytułów uczestnic-
twa Klasy P, 0,75% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy 
R, 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy S, 2% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy X, 2% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy Y,  do tytułów uczestnictwa Klasy 
Z oraz Klasy Zz nie została przypisana opłata za zarządzanie 
i w jej miejsce Goldman Sachs Asset Management B.V. nakłada 
i pobiera specjalną opłatę za zarządzanie bezpośrednio od 
uczestnika funduszu na podstawie postanowień specjalnej 
umowy. Aktywa Subfunduszu nie będą lokowane w tytuły 
uczestnictwa Klasy Z ani Klasy Zz. Opłata podlega zapłacie co 
miesiąc z dołu. 

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz 
§ 10  
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Sub-

funduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe 
kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość podanego procenta Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu:
1)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%,
1a)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,86%,
2)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1,2%,
3)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 1,00%,
4)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 2,00%,
5)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,60%,
6)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 2,00%,
7)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,90%,
8)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 1,1%,
9) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%,
10)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 1,20%.

2. 	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż: 
1)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A, 
2)	 skreślony
3)	 skreślony
4)	 skreślony	
5)	 skreślony
6)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P. 
7)	 skreślony,
8)	 skreślony 

3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.  

4.	 skreślony
5.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczonego 

zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa. 

5a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1, aktywa Subfunduszu przypadające na 
Jednostki Uczestnictwa wszystkich kategorii poza Jed-
nostkami Uczestnictwa kategorii W obciążają następujące 
koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, opłaty trans-
akcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem papierów 
wartościowych i innych instrumentów finansowych, opłaty 
za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer papierów 
wartościowych, koszty związane z zawieraniem umów 
pożyczek instrumentów finansowych, prowizje bankowe 
związane z przekazywaniem środków pieniężnych i obsłu-
gą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty związane 
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z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, w tym 
w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych pożyczek i 
kredytów bankowych.

6.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 5a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,14% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, I, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S i 
T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1)	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2)	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocz-

nie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, A1, I, 
K i P, oraz 

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,

3)	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4) 	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egze-
kucyjnych lub administracyjnych, które mogą być 
prowadzone w celu realizacji świadczeń wynikających 
z wierzytelności Subfunduszu związanych z działalno-
ścią inwestycyjną Subfunduszu, w tym w szczególności 
opłaty i koszty sądowe, koszty zastępstwa procesowe-
go, podatki i inne obciążenia nałożone przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfun-
duszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,

5)	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6)	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 

wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 
za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7) 	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,

8) 	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie. 

6a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-
zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;

8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-
duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu;

10) 	likwidacji Subfunduszu;
11) 	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

6b.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości:
1)	 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

przypadających na Jednostki Uczestnictwa katego-
rii W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 
10 000 000 zł,

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypa-
dających na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest 
wyższa niż 10 000 000 zł.

6c.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
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0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.

6d.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a nie mogą odbie-
gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.

6e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

7.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Sub-
funduszu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku 
(liczonego jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla 
Subfunduszu w poprzednim Dniu Wyceny. 

8.	 Koszty wskazane w ust. 5a, 6 i 6a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosz-
tów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a, obciąża Fundusz w 
całości partycypację danego Subfunduszu w tych kosztach 
oblicza się na podstawie stosunku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu 
na Dzień Wyceny poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania 
w księgach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy 
Fundusz zawiera umowę zbycia lub nabycia składników 
lokat dotyczącą więcej niż jednego Subfunduszu, wówczas 
koszty transakcji obciążają te Subfundusze proporcjonal-
nie do udziału wartości transakcji danego Subfunduszu 
w wartości transakcji ogółem. 

9.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy. 

10.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 
prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwidacji, 
w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Koszty te 
nie mogą przekroczyć każdorazowo kwoty 100.000 złotych. 
Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą przez 
Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości pokrycia 
wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

11.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 
jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające 
Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie 
mogą przekroczyć kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysię-
cy) złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane 
będą przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możli-
wości pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

12. 	Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 
kosztów wskazanych w ust. 5a, 6 lub 6a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobieraniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa według stawek niższych niż 
wskazane w ust. 1 oraz o zmniejszeniu maksymalnej wy-
sokości kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki 
określonej w ust. 6.

13.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo.
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Rozdział II 
Goldman Sachs Subfundusz Spółek Dywiden-
dowych USA  

§ 1  
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Spółek Dywidendowych USA. 
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane w § 

14 Części I Statutu. 
3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 

A1, E, F, I, K, P, S, T, W i U.
4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 

26 Części I Statutu. 
5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-

tu. 
6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 

I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu. 
7.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu jeżeli Wartość Aktywów Netto Subfunduszu 
przekroczy miliard dwieście dwadzieścia osiem milionów 
(1.228.000.000) złotych. Szczegółowe zasady zawiesza-
nia i wznawiania odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu opisane są w Części I Statutu.

Cel inwestycyjny Subfunduszu 
§ 2  
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat. 
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1. 
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs US Equity In-
come wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III 
otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV). Fundusz może inwestować Aktywa Subfunduszu 
w inne instrumenty finansowe określone w § 5 niniejsze-
go rozdziału, przy zachowaniu przewidzianych limitów. 

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfun-
duszu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfundu-
szu oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz 
§ 3  
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papie-

ry wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy 
i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 4 i 5 Części I Statutu, 
przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń 
wskazanych poniżej oraz w § 5 niniejszego rozdziału. 

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 5-11 i 20-22 
Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji 
lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniej-
szego rozdziału. 

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 

ust. 19 Części I Statutu. 
4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 

zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat: 
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski; 

2)	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 20% war-
tości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, po-
ręczone lub gwarantowane przez podmioty wymienio-
ne w pkt 1), przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wy-
emitowane przez podmiot, którego papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane 
lub gwarantowane oraz depozytów w tym podmiocie 
zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 
20% wartości Aktywów Subfunduszu. 

Kryteria doboru lokat Subfunduszu 
§ 4  
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, 

jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w długim 
horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą 
inwestowane przede wszystkim w tytuły uczestnictwa 
subfunduszu Goldman Sachs US Equity Income wyodręb-
nionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego 
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). 
Fundusz będzie inwestował również w dłużne papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, głównie 
emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb 
Państwa lub Narodowy Bank Polski. 

2.	 Główne kryteria doboru lokat innych niż tytuły uczestnic-
twa funduszu zagranicznego wskazanego w ust. 1 określa 
§ 9 ust. 3 Części I Statutu. 

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu 
§ 5  
1.	 Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 

stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 

Pieniężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 
4 pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności 
krótkoterminowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa 
lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu, 

2)	 tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs US 
Equity Income wyodrębnionego w ramach Goldman 
Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV), który spełnia kryteria § 9 
ust. 5 pkt 2 Części I Statutu – co najmniej 70% Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu,

3)	 depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfun-
duszu, 

4)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-
nych otwartych mających siedzibę na terytorium Rze-
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czypospolitej Polskiej, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 
1 Części I Statutu oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 3 
Części I Statutu – 0% wartości Aktywów Subfunduszu. 

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu a także § 3 ust. 4 
i § 5 ust. 1 pkt 1 powyżej Fundusz określa, że nie będzie 
lokować ponad 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez podmioty wskazane w § 9 ust. 9 pkt 1 
Części I Statutu Funduszu. 

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 Części I Statutu Fundusz określa, 
że będzie lokować do 100% wartości Aktywów Subfundu-
szu w tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs US 
Equity Income wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs 
Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym 
kapitale (SICAV). 

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
w związku z działalnością Subfunduszu może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne. 

Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman 
Sachs US Equity Income 
§ 6  
1.	 Goldman Sachs US Equity Income (zwany w dalszej części 

niniejszego paragrafu „subfunduszem zagranicznym”) in-
westuje głównie swoje aktywa netto w zdywersyfikowany 
portfel akcji i/lub innych zbywalnych papierów wartościo-
wych (warrantów na zbywalne papiery wartościowe – do 
maksymalnego poziomu 10% aktywów netto subfunduszu 
zagranicznego – oraz obligacji zamiennych) emitowanych 
przez spółki zarejestrowane, notowane na giełdzie pa-
pierów wartościowych lub stanowiące przedmiot obrotu 
w Stanach Zjednoczonych i oferujące atrakcyjny zwrot 
z dywidend. Emitentami są spółki posiadające centralę 
lub prowadzące podstawową działalność gospodarczą 
w Stanach Zjednoczonych.
Subfundusz zagraniczny jest zarządzany aktywnie w celu 
doboru spółek oferujących atrakcyjny zwrot z dywi-
dend, z zachowaniem limitów odchylenia względnego 
do indeksu. W związku z tym inwestycje subfunduszu 
zagranicznego będą istotnie odbiegać od indeksu S&P 
500 (NR). Subfundusz zagraniczny, mierzony w okresie 
kilku lat, dąży do przekroczenia wyników indeksu S&P 500 
(NR). Wskazany indeks stanowi szerokie odwzorowanie 
uniwersum inwestycyjnego subfunduszu zagranicznego. 
Subfundusz zagraniczny może również inwestować w 
papiery wartościowe spoza uniwersum indeksu. Opierając 
się na dokładnej analizie subfundusz zagraniczny dąży do 
wyboru najlepiej rokujących akcji. Subfundusz zagraniczny 
skupia się na doborze spółek oferujących stabilne oraz 
względnie wysokie dywidendy. Docelowo do portfela sub-
funduszu zagranicznego wybierane są akcje spółek, które 
w efekcie ich siły finansowej i biznesowej oferować będą 
trwałą stopę zwrotu z dywidend.
Subfundusz zagraniczny zastrzega sobie prawo inwestycji 
do 20% swych aktywów netto w papiery wartościowe, 

o których mowa w Przepisie 144A.
Subfundusz zagraniczny może także inwestować, 
w charakterze pomocniczym, w inne zbywalne papiery 
wartościowe (w tym w warranty na zbywalne papiery war-
tościowe do poziomu 10% aktywów netto subfunduszu 
zagranicznego), instrumenty rynku pieniężnego, tytuły 
uczestnictwa przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania 
w zbywalne papiery wartościowe, działające na podstawie 
Dyrektywy 2009/65/WE („UCITS”) i/lub innych przedsię-
biorstw zbiorowego inwestowania („UCI”) w rozumieniu 
art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE oraz 
depozyty, zgodnie z postanowieniami części III prospektu 
informacyjnego. Z zastrzeżeniem jednak, że inwestycje 
w UCITS i UCI nie mogą przekroczyć ogółem poziomu 10% 
aktywów netto. Jeżeli subfundusz zagraniczny inwestuje 
w warranty na zbywalne papiery wartościowe, należy pa-
miętać, że wartość aktywów netto może wahać się w stop-
niu wyższym niż miałoby to miejsce, gdyby subfundusz 
zagraniczny inwestował w same bazowe aktywa, z uwagi 
na wyższą zmienność cen warrantów. 
Subfundusz zagraniczny może utrzymywać bieżące de-
pozyty bankowe w postaci środków pieniężnych utrzymy-
wanych na bieżących rachunkach bankowych dostępnych 
w każdym czasie. W normalnych warunkach rynkowych 
takie lokaty nie mogą przekroczyć 20% aktywów netto 
subfunduszu zagranicznego. Ekwiwalenty środków pie-
niężnych, depozyty, instrumenty rynku pieniężnego oraz 
fundusze rynku pieniężnego mogą być wykorzystywane 
dla celu zarządzania  przepływami gotówkowymi oraz 
w niekorzystnych warunkach rynkowych.	

2.	 Dla realizacji swych celów inwestycyjnych subfundusz 
zagraniczny może też korzystać z finansowych instrumen-
tów pochodnych, w tym między innymi z następujących 
instrumentów: 
–	 opcje oraz kontrakty terminowe futures na zbywalne 

papiery wartościowe lub instrumenty rynku pienięż-
nego, 

–	 kontrakty terminowe futures oraz opcje na indeksy, 
–	 kontrakty terminowe futures, opcje i swapy na stopy 

procentowe, 
–	 swapy na stopę zwrotu, 
–	 walutowe kontrakty terminowe forward oraz opcje 

walutowe. 
Ryzyko związane z zastosowaniem finansowych instru-
mentów pochodnych dla celów innych niż zabezpieczenie 
omówiono w części III, rozdział II prospektu informacyjne-
go: szczegółowy opis znajduje się w prospekcie informa-
cyjnym. 

3.	 Subfundusz zagraniczny może ponadto angażować się 
w transakcje pożyczki papierów wartościowych w celu 
generowania dodatkowego dochodu z opłat uzyskiwanych 
z tytułu udzielonych pożyczek papierów wartościowych. 
Dodatkowy dochód przyczynia się do realizacji celu inwesty-
cyjnego subfunduszu zagranicznego poprzez polepszenie 
jego wyników inwestycyjnych.

W związku z tym, że subfundusz zagraniczny udziela pożyczek 
papierów wartościowych w zależności od istniejącego 
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popytu na wzięcie pożyczek, których przedmiotem będą te 
papiery wartościowe, poziom wykorzystania (% NAV będą-
cego przedmiotem udzielonych pożyczek) oraz generowany 
przez nie dochód może ulegać zmianom.  Jednakże, poziom 
NAV, który może być przeniesiony do kontrahentów w dro-
dze transakcji udzielonej pożyczki papierów wartościowych 
nie może przekroczyć maksymalnego poziomu określonego 
w Załączniku nr 1 do prospektu informacyjnego fundu-
szu zagranicznego.  Szczegółowe informacje na temat 
faktycznego poziomu wykorzystania w ramach Subfunduszu 
wg stanu na dzień sporządzenia raportu udostępniane 
są w Raporcie Rocznym Raporcie Rocznym, który można 
uzyskać bezpłatnie w siedzibie funduszu zagranicznego. Po-
ziomy wykorzystania wg stanu dzień sporządzenia raportu 
mogą nie być reprezentatywne dla faktycznego poziomu 
wykorzystania w trakcie roku. 

Dozwolone inwestycje funduszu zagranicznego Gold-
man Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 
o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla wszystkich 
wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy
§ 7  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) może 
inwestować aktywa każdego subfunduszu w:	
1)	 zbywalne papiery wartościowe oraz instrumenty rynku 

pieniężnego dopuszczone do obrotu lub stanowiące 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w rozumieniu 
Dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego 
i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynków 
instrumentów finansowych;

2)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego stanowiące przedmiot obrotu na innym 
rynku w państwie członkowskim Unii Europejskiej 
(„państwo członkowskie”), będącym rynkiem regulo-
wanym, działającym regularnie, uznanym i publicznie 
dostępnym;	

3)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego dopuszczone do oficjalnych notowań na 
giełdzie papierów wartościowych w kraju spoza UE lub 
stanowiące przedmiot obrotu na innym rynku w kraju 
spoza UE, będącym rynkiem regulowanym, działającym 
regularnie, uznanym i publicznie dostępnym, pod wa-
runkiem że giełda papierów wartościowych lub rynek 
znajduje się w państwie członkowskim Organizacji 
Współpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) lub w do-
wolnym innym kraju w Europie, Ameryce Północnej, 
Ameryce Południowej, Afryce, Azji i Oceanii;

4)	 nowo emitowane zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego, pod warunkiem że:	
a)	 warunki ich emisji przewidują zobowiązanie do 

złożenia wniosku o rozpoczęcie ich oficjalnych no-
towań na giełdzie papierów wartościowych lub na 
innym regulowanym rynku działającym regularnie, 
uznanym i publicznie dostępnym oraz pod wa-
runkiem, że taka giełda papierów wartościowych 

lub rynek znajduje się w państwie członkowskim 
Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD) lub w dowolnym innym kraju w Europie, 
Ameryce Północnej, Ameryce Południowej, Afryce, 
Azji i Oceanii;	

b)	 ich notowania rozpoczną się w ciągu maksymalnie 
jednego roku od daty emisji;	

5)	 skreślony	
6)	 jednostki uczestnictwa UCITS posiadających zezwo-

lenie na prowadzenie działalności wydane w trybie 
przepisów Dyrektywy 2009/65/WE  i/lub innych 
przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w rozumie-
niu art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE, 
mających siedzibę w państwie członkowskim UE lub 
poza UE, pod warunkiem że:	
a)	 takie UCI posiadają zezwolenie na prowadzenie 

działalności wydane zgodnie z przepisami, na 
mocy których przedsiębiorstwa te podlegają nad-
zorowi, który luksemburski organ nadzoru rynku 
(Commission de Surveillance du Secteur Financier 
– CSSF) uznaje za równoważny nadzorowi prze-
widzianemu w przepisach wspólnotowych oraz 
że współpraca pomiędzy stosownymi organami 
nadzoru rynku jest odpowiednio zagwarantowana;

b)	 poziom ochrony posiadaczy jednostek uczestnic-
twa takich innych UCI jest równoważny poziomowi 
ochrony posiadaczy jednostek uczestnictwa UCITS, 
a w szczególności zasady dotyczące odrębnej reje-
stracji aktywów, zaciągniętych pożyczek, udzielo-
nych pożyczek oraz krótkiej sprzedaży zbywalnych 
papierów wartościowych oraz instrumentów rynku 
pieniężnego są równoważne wymogom Dyrektywy 
2009/65/WE;	

c)	 działalność gospodarcza innych UCI jest wykazy-
wana w sprawozdaniach rocznych i półrocznych 
w sposób pozwalający na ocenę aktywów i zobo-
wiązań, zysków oraz transakcji w każdym okresie 
sprawozdawczym;

d)	 odsetek aktywów takich UCITS lub innych UCI, 
w których jednostki uczestnictwa mają być naby-
wane, które to aktywa zgodnie z odpowiednimi 
Statutami UCITS lub UCI mogą być inwestowane 
na całym świecie w jednostki uczestnictwa innych 
UCITS lub UCI, nie przekroczy 10%;

7)	 depozyty w instytucjach kredytowych płatne na żądanie 
lub mogące podlegać wycofaniu i posiadające termin 
zapadalności nie dłuższy niż 12 miesięcy, pod warun-
kiem że instytucja kredytowa ma siedzibę w państwie 
członkowskim Unii Europejskiej lub, jeżeli siedziba 
instytucji kredytowej znajduje się w innym kraju, pod 
warunkiem że instytucja kredytowa podlega przepisom 
ostrożnościowym, które w opinii CSSF są równoważne 
przepisom prawa wspólnotowego;	

8)	 finansowe instrumenty pochodne, w tym równoważne 
instrumenty rozliczane w gotówce, stanowiące przed-
miot obrotu na rynku regulowanym, o którym mowa 
w pkt 1), 2) i 3) powyżej i/lub finansowe instrumenty 
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pochodne stanowiące przedmiot obrotu na rynku 
pozagiełdowym („pozagiełdowe instrumenty pochod-
ne”), pod warunkiem że:	
a)	 na bazę transakcji składają się instrumenty wska-

zane w niniejszym ust. 1 bądź indeksy finansowe, 
stopy procentowe, kursy wymiany lub waluty, w któ-
re UCITS może inwestować zgodnie ze swymi celami 
inwestycyjnymi;	

b)	 kontrahentami w ramach pozagiełdowych transak-
cji instrumentami pochodnymi są renomowane 
instytucje finansowe wyspecjalizowane w transak-
cjach tego rodzaju, pod warunkiem że podlegają 
także nadzorowi ostrożnościowemu;	

oraz	
c)	 pozagiełdowe instrumenty pochodne podlegają rze-

telnej i weryfikowalnej codziennej wycenie i mogą 
być przez Fundusz zagraniczny w dowolnym czasie 
zbywane, likwidowane lub zamykane w drodze 
transakcji odwrotnej po cenie równej ich odpowied-
niej wartości godziwej.	

9)	 płynne instrumenty rynku pieniężnego niestanowiące 
przedmiotu obrotu na rynku regulowanym, których 
wartość można w dowolnym czasie dokładnie określić, 
pod warunkiem że emisja lub emitent takich instru-
mentów podlega przepisom dotyczącym ochrony 
inwestorów i ich oszczędności oraz pod warunkiem że 
takie instrumenty są:	
a)	 emitowane lub gwarantowane przez rząd central-

ny, regionalny organ administracji lub samorząd 
lokalny, przez bank centralny państwa członkow-
skiego UE, Europejski Bank Centralny, Unię Euro-
pejską lub Europejski Bank Inwestycyjny, państwo 
spoza UE bądź w przypadku państwa federacyjne-
go, dowolny kraj składowy federacji lub przez orga-
nizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich UE, lub	

b)	 emitowane przez spółkę, której papiery wartościo-
we stanowią przedmiot obrotu na rynkach regulo-
wanych, o których mowa w pkt 1), 2) i 3) powyżej, 
lub 	

c)	 emitowane lub gwarantowane przez instytucję 
podlegającą nadzorowi ostrożnościowemu zgod-
nie z kryteriami określonymi w przepisach prawa 
wspólnotowego bądź przez instytucję podlegającą 
i przestrzegającą zasad ostrożnościowych, które 
CSSF uznaje za co najmniej tak samo rygorystycz-
ne, jak wymagania przepisów prawa UE, lub	

d)	 emitowane przez inne podmioty należące do 
kategorii zatwierdzonych przez CSSF, pod warun-
kiem że inwestycje w takie instrumenty podlegają 
przepisom o ochronie inwestorów równoważnym 
z przepisami wymienionymi powyżej w ppkt a, b, c 
oraz pod warunkiem, że emitent jest spółką posia-
dającą kapitał i rezerwy o wysokości przynajmniej 
dziesięciu milionów euro (10.000.000 EUR), spo-
rządzającą i publikującą roczne sprawozdania fi-
nansowe zgodnie z wymogami Czwartej Dyrektywy 

78/660/EWG lub jest podmiotem, który w ramach 
grupy kapitałowej obejmującej jedną lub więcej 
spółek notowanych na giełdzie papierów warto-
ściowych zajmuje się finansowaniem grupy, bądź 
też jest podmiotem zajmującym się organizacją 
finansowania sekurytyzacyjnego zabezpieczonego 
finansowaniem bankowym.	

10)	Tytuły uczestnictwa wyemitowane przez jeden bądź 
kilka innych subfunduszy wydzielonych w ramach 
Funduszu zagranicznego, pod warunkiem, że:	
a)	 subfundusz docelowy nie inwestuje zwrotnie 

w subfundusz inwestujący w ten subfundusz doce-
lowy, 	

b) 	 nie więcej niż 10% aktywów subfunduszu docelo-
wego, którego nabycie jest rozważane, może być 
zgodnie z jego celami inwestycyjnymi, inwesto-
wane w tytuły uczestnictwa innego subfunduszu 
wydzielonego w ramach Funduszu zagranicznego,

c) 	 wykonywanie prawa głosu przynależnego odpo-
wiednim tytułom uczestnictwa subfunduszu doce-
lowego będzie zawieszone przez czas posiadania 
tych tytułów uczestnictwa przez subfundusz, 
inwestujący w subfundusz docelowy, bez uszczerb-
ku dla prawidłowości zasad rachunkowości oraz 
raportów okresowych,	

d) 	 przez cały okres posiadania tytułów uczestnic-
twa subfunduszu docelowego przez subfundusz 
inwestujący w subfundusz docelowy, wartość tych 
tytułów uczestnictwa nie będzie uwzględniana 
w wartości aktywów netto Funduszu zagranicz-
nego obliczanej dla celu weryfikacji minimalnego 
poziomu wartości aktywów netto określonego 
Ustawą z dnia 17 grudnia 2010,	

e) 	 nie nastąpi powielenie opłat za zarządzanie, opłat 
za subskrypcję lub opłat za odkup pobieranych na 
poziomie subfunduszu inwestującego w subfun-
dusz docelowy oraz na poziomie subfunduszu 
docelowego.

11) 	Jednostki uczestnictwa UCITS-podstawowego lub 
subfunduszu podstawowego takiego UCITS.	

2.	 Ponadto Fundusz zagraniczny:	
1)	 może inwestować do poziomu maksymalnie 10% 

swych aktywów netto w zbywalne papiery wartościo-
we i instrumenty rynku pieniężnego inne niż wyszcze-
gólnione w ust. 1 powyżej;	

2)	 nie może nabywać metali szlachetnych ani certyfika-
tów reprezentujących metale szlachetne;	

3.	 Fundusz zagraniczny może, w charakterze pomocniczym, 
utrzymywać salda środków pieniężnych dla każdego 
subfunduszu. 

Ograniczenia inwestycyjne funduszu zagranicznego 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwe-
stycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla 
wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy
§ 8
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 
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o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) nie 
może inwestować:	
1)	 więcej niż 10% aktywów netto każdego subfunduszu 

w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden i ten sam 
podmiot;	

2)	 więcej niż 20% aktywów netto każdego subfunduszu 
w depozyty w jednym i tym samym podmiocie.	

2.	 Ryzyko kontrahenta ponoszone przez Fundusz zagranicz-
ny w związku z transakcjami pozagiełdowymi instrumen-
tami pochodnymi nie może przekroczyć 10% aktywów 
netto każdego subfunduszu, jeżeli kontrahentem jest 
instytucja kredytowa, o której mowa w § 7 ust. 1 pkt 7 
powyżej, lub 5% aktywów netto odpowiedniego subfun-
duszu w pozostałych przypadkach.

3.			
1)	 Wartość ogółem zbywalnych papierów wartościowych 

i instrumentów rynku pieniężnego każdego emitenta, 
w które zainwestowano ponad 5% aktywów netto 
danego subfunduszu, nie może przekroczyć 40% 
wartości takich aktywów netto; ograniczenie nie 
obowiązuje w przypadku depozytów w instytucjach 
kredytowych podlegających nadzorowi ostrożnościo-
wemu oraz transakcji pozagiełdowymi instrumentami 
pochodnymi zawieranych z takimi instytucjami;

2)	 Bez względu na indywidualne limity określone w ust. 1 
i 2 powyżej, Fundusz zagraniczny nie może łączyć:	
a)	 inwestycji w zbywalne papiery wartościowe lub 

instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez 
jeden podmiot,	

b)	 depozytów w jednym podmiocie i/lub	
c)	 ryzyka wynikającego z transakcji pozagiełdowymi 

instrumentami pochodnymi zawieranych z jednym 
podmiotem, 	

– 	 opiewających na ponad 20% aktywów netto każ-
dego subfunduszu.

3)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 35%, jeżeli 
zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty rynku 
pieniężnego są emitowane bądź gwarantowane przez 
państwo członkowskie Unii Europejskiej, przez jego 
władze publiczne, przez państwo spoza UE lub przez 
organizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich.

4)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 25% 
w przypadku niektórych obligacji, jeżeli są one 
emitowane przez instytucję kredytową posiadającą 
siedzibę w państwie członkowskim Unii Europej-
skiej i podlegającą zgodnie z prawem szczególnemu 
nadzorowi publicznemu zmierzającemu do ochrony 
obligatariuszy. W szczególności wpływy z emisji takich 
obligacji muszą być inwestowane, zgodnie z przepisa-
mi obowiązującego prawa, w aktywa, które przez cały 
okres do terminu zapadalności obligacji wystarcza-
jąco zabezpieczają zobowiązania wynikające z emisji 

obligacji, a w przypadku braku realizacji zobowiązań 
przez emitenta zapewniają uprzywilejowanie pod 
względem spłaty kapitału i płatności naliczonych 
odsetek. Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje ponad 
5% aktywów netto subfunduszu w obligacje, o których 
mowa w niniejszym ustępie, emitowane przez jednego 
emitenta, wartość ogółem takich inwestycji nie może 
przekroczyć 80% wartości aktywów netto odpowied-
niego subfunduszu Funduszu zagranicznego .	

5)	 Zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego, o których mowa w ust. 3 pkt 3 i 4 powy-
żej, nie są uwzględniane w 40% limicie wskazanym 
w ust. 3 pkt 1.	

6)	 Limitów przewidzianych w ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 
powyżej nie można łączyć; w konsekwencji, inwestycje 
w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden podmiot, 
w depozyty w takim podmiocie lub instrumenty 
pochodne w transakcjach z takim podmiotem zgodnie 
z ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 powyżej nie mogą łącznie 
przekraczać 35% aktywów netto odpowiedniego sub-
funduszu Funduszu zagranicznego.	

4.	 Spółki należące do grupy kapitałowej dla celów konsoli-
dacji ich sprawozdań finansowych, w rozumieniu Dyrek-
tywy 83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r. lub zgodnie 
z uznanymi międzynarodowymi zasadami rachunkowości 
traktuje się jako jeden podmiot podczas obliczania limi-
tów wskazanych powyżej.	

5.	 Fundusz zagraniczny  w przypadku każdego ze swych 
subfunduszy ma prawo dokonywać łącznych inwestycji 
w zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego w ramach tej samej grupy do maksymalnego 
limitu 20% swych aktywów netto.	

6.			
1)	 W ramach odstępstwa od powyższych limitów i bez 

ograniczenia mocy obowiązującej limitów określonych 
w ust. 9 poniżej, limity wyszczególnione w ust. 1 do 5 
powyżej podwyższa się do maksymalnie 20% w przy-
padku inwestycji w akcje i/lub obligacje emitowane 
przez jeden podmiot, jeżeli celem polityki inwesty-
cyjnej subfunduszu jest powielenie składu danego 
indeksu akcyjnego bądź obligacyjnego uznanego 
przez CSSF, pod warunkiem że:	
a)	 skład indeksu jest wystarczająco zdywersyfikowa-

ny;	
b)	 indeks stanowi reprezentatywny benchmark dla 

rynku, którego dotyczy;
c)	 indeks jest w należyty sposób publikowany.	

2)	 Limit określony powyżej podwyższa się do 35%, 
jeżeli jest to uzasadnione wyjątkowymi warunkami 
rynkowymi, panującymi w szczególności na rynkach 
regulowanych, na których określone zbywalne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego mają 
wysoce dominującą pozycję. Inwestycje do wysokości 
takiego limitu dozwolone są wyłącznie w przypadku 
instrumentów jednego emitenta.	

7.	 W ramach odstępstwa od limitów określonych w ust. 1 do 
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5 powyżej, Fundusz zagraniczny ma prawo inwestować, 
zgodnie z zasadą dywersyfikacji ryzyka, do 100% aktywów 
netto każdego subfunduszu w zbywalne papiery warto-
ściowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane lub 
gwarantowane przez państwo członkowskie Unii Europej-
skiej lub Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD), przez władze publiczne państwa członkowskiego 
UE lub przez organizacje międzynarodowe, których człon-
kiem jest jedno lub więcej państw członkowskich UE, pod 
warunkiem że zbywalne papiery wartościowe i instru-
menty rynku pieniężnego, o których mowa w niniejszym 
ustępie, obejmują przynajmniej sześć różnych emisji oraz 
że zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku pie-
niężnego każdej takiej pojedynczej emisji nie przekraczają 
30% aktywów netto odpowiedniego subfunduszu.	

8.			
1)	 Fundusz zagraniczny może, w przypadku każdego 

subfunduszu, nabywać jednostki uczestnictwa UCITS i/
lub innych UCI, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, pod 
warunkiem że nie więcej niż 20% jego aktywów netto 
inwestowane jest w pojedynczy UCITS lub inny UCI. 
Dla celów zastosowania takiego limitu inwestycyjnego 
każdy subfundusz UCI z wieloma wydzielonymi sub-
funduszami należy uznawać za odrębnego emitenta, 
pod warunkiem że zagwarantowana jest realizacja 
zasady rozdziału zobowiązań poszczególnych subfun-
duszy wobec osób trzecich.	

2)	 Inwestycje w jednostki uczestnictwa UCI innych niż 
UCITS nie mogą łącznie przekroczyć 30% aktywów 
netto każdego subfunduszu. Jeżeli Fundusz zagranicz-
ny nabył jednostki uczestnictwa UCITS i/lub innych 
UCI, aktywa odpowiednich UCITS lub innych UCI nie 
są łączone dla celów kalkulacji limitów określonych 
w ust. 1, 2, 3, 4 i 5 powyżej.

3)	 Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje w jednostki 
uczestnictwa innych UCITS i/lub innych UCI, które są 
bezpośrednio lub pośrednio zarządzane przez tę samą 
spółkę zarządzającą lub przez inną spółkę, z którą 
spółka zarządzająca jest powiązana wspólnym zarzą-
dem bądź kontrolą lub znacznym bezpośrednim lub 
pośrednim udziałem, wówczas taka spółka zarządza-
jąca lub inna spółka nie może pobierać opłat za sub-
skrypcję lub opłat za odkup od inwestycji Funduszu 
zagranicznego w jednostki uczestnictwa takich innych 
UCITS i/lub UCI.	

9.	 W przypadku wszystkich subfunduszy Fundusz zagranicz-
ny nie może nabywać:
1)	 akcji z prawem głosu, które zapewniałyby istotny 

wpływ na zarządzanie przedsiębiorstwem emitenta;	
2)	 ponadto Fundusz zagraniczny nie może nabywać 

więcej niż:
a)	 10% akcji bez prawa głosu jednego emitenta;	
b)	 10% obligacji jednego emitenta;	
c)	 25% jednostek uczestnictwa jednego UCITS i/lub 

innego UCI;	
d)	 10% instrumentów rynku pieniężnego jednego 

emitenta.

	 Limity wskazane powyżej (b, c, d) nie obowiązują w mo-
mencie nabycia, jeżeli wówczas wartość brutto obligacji 
lub instrumentów rynku pieniężnego bądź wartość netto 
emitowanych papierów wartościowych nie może zostać 
obliczona.	

	 Ograniczenia przewidziane w pkt 1 i 2 powyżej nie obo-
wiązują w odniesieniu do:	
a)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 

rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo członkowskie Unii Europejskiej lub jego 
władze publiczne;	

b)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo spoza Unii Europejskiej;	

c)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych przez organizacje 
międzynarodowe, których członkiem jest jedno lub 
więcej państw członkowskich UE;

d)	 tytułów uczestnictwa posiadanych przez Fundusz 
zagraniczny w kapitale funduszu z państwa spoza UE, 
który zasadniczo inwestuje swe aktywa w papiery war-
tościowe emitentów z takiego państwa, jeżeli zgodnie 
z przepisami tam obowiązującymi taka inwestycja sta-
nowi jedyny możliwy sposób zaangażowania Funduszu 
zagranicznego w papiery wartościowe emitentów 
z takiego państwa. Niniejsze odstępstwo obowią-
zuje jednak wyłącznie pod warunkiem, że polityka 
inwestycyjna funduszu z państwa spoza UE odpowiada 
limitom określonym w postanowieniach zawartych 
w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 6 i 7. Jeżeli limity 
wyszczególnione w niniejszym § 8 zostaną przekro-
czone, z wyjątkiem limitów przewidzianych w ust. 6, 
7 i 9, wówczas analogicznie zastosowanie znajdują 
przepisy art. 49 Ustawy z dnia 17 grudnia 2010 r.;	

e)	 akcji posiadanych przez jeden lub więcej funduszy 
inwestycyjnych w kapitale spółek zależnych realizują-
cych, w ich wyłącznym imieniu, czynności z zakresu za-
rządzania, doradztwa i marketingu w kraju, w którym 
spółka zależna ma swą siedzibę, w odniesieniu do 
odkupu jednostek uczestnictwa na wniosek ich posia-
daczy.	

10.	 W odniesieniu do transakcji instrumentami pochodnymi 
Fundusz zagraniczny zobowiązuje się przestrzegać limi-
tów i ograniczeń określonych w ust. 15 poniżej.	

	 Fundusz zagraniczny nie musi przestrzegać limitów in-
westycyjnych wskazanych powyżej podczas wykonywania 
praw subskrypcji przypisanych do zbywalnych papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego 
stanowiących część aktywów jego subfunduszy. W przy-
padku przekroczenia limitów z powodów niezależnych od 
Funduszu zagranicznego bądź w następstwie wykonania 
praw subskrypcji Fundusz zagraniczny musi w ramach 
transakcji sprzedaży za cel priorytetowy przyjąć uregu-
lowanie zaistniałej sytuacji, mając na względzie interesy 
uczestników Funduszu zagranicznego.	

	 W zakresie, w jakim emitent jest osobą prawną z wydzie-
lonymi wieloma subfunduszami, w której wyłącznie z ak-
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tywów subfunduszu realizuje się prawa inwestorów przy-
sługujące względem takiego subfunduszu i zaspokaja się 
roszczenia finansowe wierzycieli przysługujące w związku 
z utworzeniem, działalnością lub likwidacją takiego 
subfunduszu, każdy subfundusz uznaje się za odrębnego 
emitenta dla celów zastosowania zasad rozłożenia ryzyka 
określonych w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 7 i 9.

	 Powyższe limity inwestycyjne zasadniczo obowiązują, 
o ile arkusze informacyjne subfunduszy nie przewidują 
bardziej rygorystycznych uregulowań.

	 W przypadku bardziej rygorystycznych uregulowań, prze-
strzeganie niniejszych zasad nie jest wymagane w okresie 
miesiąca poprzedzającego likwidację lub połączenie 
subfunduszu.	

11.	 Fundusz zagraniczny nie ma prawa zaciągać pożyczek. 
W drodze wyjątku, Fundusz zagraniczny może zaciągnąć 
pożyczkę do wysokości 10% swych aktywów netto pod 
warunkiem, że pożyczka ta ma charakter tymczasowy.

12.	 Fundusz zagraniczny może jednakże w przypadku każde-
go subfunduszu nabywać waluty obce w ramach wzajem-
nych pożyczek zabezpieczających.

13.	 Fundusz zagraniczny nie może angażować się w krótką 
sprzedaż zbywalnych papierów wartościowych, instru-
mentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych wyszczególnionych w § 7 ust. 1 pkt 6, 7 i 8.

14.	 Fundusz zagraniczny nie może przyznawać pożyczek ani 
wystawiać gwarancji dla osób trzecich. Niniejsze ogra-
niczenie nie uniemożliwia odpowiednim przedsiębior-
stwom nabywania zbywalnych papierów wartościowych, 
instrumentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, 8 i 9, 
a które nie zostały w pełni opłacone.

15.	 Dla celów efektywnego zarządzania portfelem i/lub 
w celu ochrony aktywów i zobowiązań, Fundusz zagra-
niczny, spółka zarządzająca lub zarządzający, w zależności 
od przypadku, mogą podjąć decyzję o korzystaniu przez 
subfundusze z technik i instrumentów związanych ze zby-
walnymi papierami wartościowymi oraz instrumentami 
rynku pieniężnego.	
1)	 W przypadku inwestycji w finansowe instrumenty 

pochodne, ryzyko ogółem z tytułu zaangażowania 
w instrumenty bazowe nie może przekroczyć limi-
tów inwestycyjnych określonych w § 8. Inwestycje 
w indeksowe instrumenty pochodne nie podlegają 
uwzględnieniu w przypadku limitów inwestycyjnych 
określonych w § 8 ust. 1-5.	

2)	 Jeżeli zbywalny papier wartościowy lub instrument 
rynku pieniężnego posiada wbudowany instrument 
pochodny, należy go uwzględnić podczas analizy prze-
strzegania zasad podanych w tej sekcji.	

	 Ryzyko wylicza się zgodnie z wytycznymi zawartymi 
w Ustawie z dnia 17 grudnia 2010 r. i nawiązującymi do 
niej regulacjami lub okólnikami wydanymi przez CSSF.	

	 Globalna ekspozycja ryzyka finansowych instrumentów 
pochodnych może być obliczana przy użyciu metody rela-
tywnej wartości zagrożonej (VaR) lub metody zaangażo-
wania.	

	 Spółka zarządzająca oblicza globalną ekspozycję każdego 
subfunduszu zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa 
i regulacjami. W przypadku każdego subfunduszu spółka 
zarządzająca stosuje metodę zaangażowania, metodę 
relatywnej wartości zagrożonej (VaR) lub bezwzględnej 
wartości zagrożonej. W przypadku subfunduszy, w sto-
sunku do których stosowana jest metoda relatywnej lub 
bezwzględnej wartości zagrożonej, oczekiwane poziomy 
dźwigni zostały określone w punkcie A sekcji IV Części III 
prospektu informacyjnego. W przypadku subfunduszy, 
w stosunku do których stosowana jest metoda relatyw-
nej wartości zagrożonej, w punkcie wskazanym w zdaniu 
poprzednim, określono dodatkowo stosowny portfel 
referencyjny.	

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest wyrażo-
na jako stosunek ekspozycji na ryzyko rynkowe pozycji 
zajmowanych przez subfundusz do wartości jego aktywów 
netto. Stosunek ten wyrażony jest jako procent, obliczony 
zgodnie z metodą zaangażowania („metoda netto”)oraz 
sumy wynikającej z zastosowania metody nominalnej 
(„metoda brutto”). Podczas gdy metoda netto uwzględnia 
ustalenia dotyczące kompensacji zobowiązań i ustalenia 
hedgingowe, metoda brutto nie uwzględnia takich usta-
leń, w związku z tym osiągane wyniki są zazwyczaj wyższe 
i niekoniecznie reprezentatywne z ekonomicznego punktu 
widzenia w zakresie ekspozycji.  Niezależnie od zastosowa-
nej metody, oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest 
wskaźnikiem, nie limitem wynikającym z przepisów prawa. 
Wysokość dźwigni wykorzystywanej przez subfundusz może 
być wyższa od oczekiwanego maksymalnego poziomu, tak 
długo, jak pozostaje ona w zgodności z profilem ryzyka oraz 
limitem Wartości zagrożonej. W zależności od ruchów na 
rynku, oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni może 
podlegać zmianom wraz z upływem czasu. W przypadku, 
gdy portfel nie obejmuje żadnych pozycji instrumen-
tów pochodnych, wartość bazowa dla dźwigni wynosi 0 
(tj. 0%).

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest środkiem, 
który ma na celu przybliżenie wpływu wykorzystywania 
instrumentów pochodnych na ogólne ryzyko rynkowe, na 
które narażony jest określony subfundusz.	

	 W żadnym wypadku transakcje instrumentami pochod-
nymi ani inne techniki i instrumenty finansowe nie mogą 
prowadzić do odstąpienia przez Fundusz zagraniczny, 
spółkę zarządzającą lub zarządzającego, w zależności od 
przypadku, od polityki inwestycyjnej ustalonej dla każde-
go subfunduszu w prospekcie informacyjnym Funduszu 
zagranicznego.	

16.		 W celu generowania dodatkowego kapitału lub docho-
du dla zmniejszenia jego kosztów lub ryzyka, Fundusz 
zagraniczny może, w odniesieniu do aktywów każdego 
subfunduszu, angażować się w transakcje finansowane 
z użyciem papierów wartościowych (SFT), pod warunkiem, 
że transakcje te są zgodne z obowiązującym prawem 
i przepisami, w tym okólnikiem CSSF 08/356 i okólnikiem 
CSSF 14/592, wraz ze zmianami lub uzupełnieniami.

	 W zakresie transakcji SFT, Subfundusze mogą udzielać po-
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życzek papierów wartościowych w zależności od istniejące-
go popytu na wzięcie pożyczek, których przedmiotem będą 
te papiery wartościowe. Popyt ten różni się w zależności 
od kontrahenta, klasy aktywów, strategii zabezpieczającej 
oraz efektywności rozliczenia. Czynniki te ulegają zmianie 
w czasie w efekcie ogólnej dynamiki rynku (np. polity-
ka pieniężna) oraz zmian w strategiach inwestycyjnych 
i sprzedażowych, kontrahentów lub subfunduszy. Dochód 
z udzielania pożyczek oraz poziom wykorzystania (% NAV 
będącego przedmiotem udzielonych pożyczek) może się 
różnić w zależności od klasy aktywów oraz subfunduszu.

	 W przypadku zawarcia przez subfundusz transakcji SFT, 
należy zapewnić, że w każdym czasie możliwe jest odzy-
skanie pełnej kwoty środków pieniężnych lub jakiegokol-
wiek papieru wartościowego będącego przedmiotem po-
życzki lub sprzedaży, a wszelkie zawarte umowy pożyczki 
oraz/lub odkupu papierów wartościowych mogą być roz-
wiązane.  Należy również zapewnić, że kwota transakcji 
jest utrzymywana na takim poziomie, aby subfundusz był 
w stanie przez cały czas wypełniać swoje zobowiązania 
w zakresie wykupu wobec swoich uczestników. Ponadto, 
zawieranie transakcji SFT nie powinno powodować zmiany 
celu inwestycyjnego subfunduszu ani pociągać za sobą 
istotnych dodatkowych ryzyk w porównaniu z profilem 
ryzyka, jaki określono w dla danego subfunduszu.	

		 Spółka zarządzająca sprawuje nadzór nad programem 
pożyczek papierów wartościowych, a Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA są wyzna-
czone jako agent ds. pożyczek papierów wartościowych. 
Goldman Sachs International Bank i Goldman Sachs Bank 
USA są powiązane ze Spółką zarządzającą. Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA nie są 
powiązane z Depozytariuszem.	

	 Każdy subfundusz może pożyczać/sprzedawać papiery 
wartościowe ze swojego portfela na rzecz pożyczkobiorcy/
nabywcy („kontrahenta”) bezpośrednio lub za pośred-
nictwem znormalizowanego systemu pożyczek zorgani-
zowanego przez uznaną instytucję rozliczeniową lub za 
pośrednictwem systemu pożyczek zorganizowanego przez 
instytucję finansową, z uwzględnieniem zasad nadzoru 
ostrożnościowego uznanych przez CSSF za równoważne 
z zasadami określonymi w prawie Wspólnoty Europejskiej, 
specjalizującą się w tego rodzaju transakcjach.  Kontra-
hent transakcji SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego 
musi być uznany za podmiot wysokiej jakości i spełniać 
wymogi ustalone dla „kontrahenta finansowego” zgodnie 
z art. 3 rozporządzenia (UE) 2015/2365 (tzn. kontrahent 
musi mieć co najmniej rating inwestycyjny wg. Fitch, 
Moody’s oraz/lub Standard & Poor’s, posiadać strukturę 
publicznej spółki z ograniczoną odpowiedzialnością i 
posiadać siedzibę spółki dominującej w krajach OECD) 
oraz podlegać zasadom nadzoru ostrożnościowego uzna-
nym przez CSSF za równoważne z zasadami określonymi 
w prawie Wspólnoty Europejskiej.  W przypadku, gdy 
wyżej wymieniona instytucja finansowa działa na własny 
rachunek, należy ją uznać za kontrahenta w umowie 
pożyczki papierów wartościowych oraz Swapu Przychodu 

Całkowitego papierów wartościowych.  Dalsze informacje 
na temat kontrahenta(ów) są udostępniane w Raporcie 
Rocznym, który można uzyskać bezpłatnie w siedzibie 
Funduszu zagranicznego.	

	 100% przychodów wynikających z transakcji SFT, z wy-
łączeniem bezpośrednich i pośrednich kosztów opera-
cyjnych/opłat, które są całkowicie pokrywane ze Stałej 
Opłaty Serwisowej (Fixed Service Fee) jest zwracane do 
partycypującego subfunduszu. Koszty operacyjne/opłaty 
wynikające z wykorzystania transakcji SFT nie mają istot-
nego wpływu (tj. poniżej 1%) na Stałą Opłatę Serwisową 
(Fixed Service Fee) partycypującego subfunduszu.

	 Podobnie, jak w przypadku transakcji SFT, 100% przycho-
dów wynikających ze Swapów Przychodu Całkowitego jest 
zwracane do partycypującego subfunduszu,

	 Żaden z subfunduszy nie zawiera transakcji buy-sell back 
i transakcji sell-buy back.

	 Papiery wartościowe wykorzystywane w ramach transakcji 
SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego są przechowy-
wane przez Depozytariusza oraz jego sieć subdepozyta-
riuszy.

	 Między Spółką zarządzająca, agentem ds. pożyczek papie-
rów wartościowych, zarządzającymi aktywami, Depozy-
tariuszem oraz centralnym agentem administracyjnym, 
może, w ramach prowadzonej przez nich działalności, 
dochodzić do potencjalnego konfliktu interesów z Fundu-
szem zagranicznym, w sytuacji zawarcia umowy pożyczki 
papierów wartościowych, transakcji odkupu lub odkupu 
odwrotnego, takich jak:
- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów 

wartościowych mogą mieć motywacje do podniesienia 
lub obniżenia liczby pożyczonych papierów wartościo-
wych lub do udzielenia pożyczki określonych papierów 
wartościowych w celu osiągnięcia dla siebie oraz/lub 
swoich podmiotów powiązanych, dodatkowego dosto-
sowanego do ryzyka dochodu, lub

- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych mogą mieć zachętę do alokowania pożyczek 
do klientów, którzy zapewnią im większe dochody.

Spółka zarządzająca, agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych, zarządzający aktywami, Depozytariusz oraz cen-
tralny agent administracyjny będą mieć wzgląd na swoje 
obowiązki względem Funduszu zagranicznego i posiada-
czy tytułów uczestnictwa w ramach zawartych transakcji, 
które mogą rodzić konflikty lub potencjalne konflikty inte-
resów. W przypadku, gdy taki konflikt powstanie, każda 
z takich podjęła bądź będzie zobowiązana przez Fundusz 
zagraniczny do podjęcia racjonalnych wysiłków celem 
uczciwego rozwiązania takiego konfliktu interesów (mając 
na uwadze swoje obowiązki i zobowiązania) oraz zapew-
nienia, że Fundusz zagraniczny oraz posiadacze tytułów 
uczestnictwa zostaną uczciwie potraktowani.
Na dzień aktualizacji prospektu Funduszu zagranicznego, 
Spółka zarządzająca zidentyfikowała oraz wykluczyła 
potencjalne konflikty interesów z kontrahentami.

17.	 skreślony.	
18.	 W celu ograniczenia ryzyka kontrahenta ponoszonego 
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przez subfundusze Funduszu zagranicznego w wyniku 
transakcji pozagiełdowymi instrumentami pochodnymi 
oraz transakcji finansowanych z użyciem papierów war-
tościowych („SFT”) w stosunkach z kontrahentem może 
zostać wprowadzony system gwarancji („zabezpieczeń”). 
Taki proces zabezpieczenia będzie zgodny z obowiązu-
jącymi przepisami prawa i regulacjami, w szczególności 
Okólnikiem CSSF 08/356 oraz Okólnikiem CSSF 13/592, 
oraz ich zmianami i uzupełnieniami.	

	 Fundusz zagraniczny zobowiązany jest każdego dnia 
kontynuować wycenę otrzymanego zabezpieczenia. 
Należy zwrócić uwagę, że między zaistnieniem ekspozycji 
wynikającej z instrumentu pochodnego a kwotą zabez-
pieczenia otrzymanego lub ustanowionego występują 
przynajmniej dwa dni robocze operacyjnego opóźnienia.	

	 Zabezpieczenie powinno zazwyczaj zostać udzielone 
w formie:	
1) 	 płynnych aktywów obejmujących nie tylko środki 

pieniężne i krótkoterminowe certyfikaty bankowe, ale 
także instrumenty rynku pieniężnego;	

2) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez  
uznane  państwo;	

3) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez 
renomowanych emitentów zapewniających adekwatny 
poziom płynności, lub	

4)	 akcji dopuszczonych do obrotu lub stanowiących 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w uznanym 
państwie, pod warunkiem, że wchodzą one w skład 
głównego indeksu. 	

	 Każdy subfundusz zobowiązany jest do zapewnienia, aby był 
w stanie wyegzekwować przysługujące mu prawa z tytułu 
zabezpieczenia w przypadku wystąpienia zdarzenia wyma-
gającego podjęcia takich działań. A zatem, zabezpieczenie 
musi być dostępne w każdym czasie, zarówno bezpośrednio 
lub poprzez pośrednika będącego renomowaną instytucją 
finansową lub podmiotem zależnym, którego jedynym 
właścicielem jest taka instytucja, w sposób umożliwia-
jący danemu subfunduszowi przeniesienie lub realizację 
aktywów przekazanych w formie gwarancji, niezwłocznie 
w przypadku, gdy druga strona umowy nie wywiąże się ze 
zobowiązania do zwrotu papierów wartościowych.	

	 Fundusz zagraniczny zapewni, że zabezpieczenie 
otrzymane na podstawie transakcji na instrumentach 
pochodnych będących przedmiotem obrotu poza rynkiem 
regulowanym (OTC) oraz transakcji finansowanych z 
użyciem papierów wartościowych (SFT) będą spełniać 
poniższe warunki:	
1) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 

będą wycenione po cenie rynkowej. Celem zmini-
malizowania ryzyka, że wartość posiadanego przez 
subfundusz zabezpieczenia nie przekroczy kwoty eks-
pozycji w stosunku do danego kontrahenta, stosowana 
będzie ostrożnościowa polityka wartości zagrożonej, 
zarówno do zabezpieczeń otrzymanych w ramach 
transakcji na instrumentach pochodnych będących 
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym 
(OTC), oraz transakcji finansowanych z użyciem papie-

rów wartościowych (SFT);	
Wartość zagrożona oznacza dyskonto zastosowane 
w stosunku  do wartości zabezpieczenia aktywów i ma 
na celu pokrycie zmienności wartości zabezpiecze-
nia pomiędzy dwoma wezwaniami do uzupełnienia 
zabezpieczenia lub w trakcie okresu wymaganego do 
realizacji przedmiotu zabezpieczenia. Posiada wbudo-
wany element płynnościowy  w odniesieniu do czasu 
pozostałego do terminu zapadalności oraz element 
jakości kredytowej  w odniesieniu do ratingu danego 
papieru wartościowego. Polityka wartości zagrożonej 
uwzględnia charakterystykę poszczególnych klas 
aktywów, w szczególności sytuacje kredytową emi-
tenta zabezpieczenia, zmienność cen zabezpieczenia 
oraz potencjalne niedopasowanie walutowe. Wartość 
zagrożona stosowana do środków pieniężnych, 
renomowanych  obligacji rządowych oraz obligacji 
korporacyjnych  waha się od 0 do 15%, a wartość 
zagrożona zastosowana do akcji od 10 do 20%. W nad-
zwyczajnych warunkach rynkowych stosowany może 
być inny poziom wartości zagrożonej. Z zastrzeżeniem 
podstaw umownych posiadanych z danym kontrahen-
tem, który może, ale nie musi, uwzględniać minimalną 
kwotę transferu, oczekuje się, że w miarę potrzeby, 
dostosowana zgodnie z polityką wartości zagrożonej 
wartość otrzymanego zabezpieczenia będzie równą 
bądź wyższa niż ekspozycji w stosunku do danego 
kontrahenta;

2) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpiecze-
nia musi być dostatecznie płynne (np. renomowane 
obligacje rządowe lub gotówka) tak, aby mogły zostać 
niezwłocznie zbyte po cenie zbliżonej do wyceny 
poprzedzającej zbycie;	

3) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
przechowuje depozytariusz lub sub-depozytariusz 
Funduszu zagranicznego, z zastrzeżeniem, że depo-
zytariusz Funduszu zagranicznego powierzył temu 
sub-depozytariuszowi przechowywanie aktywów prze-
kazanych w charakterze zabezpieczenia, a depozyta-
riusz ponosić będzie  odpowiedzialność za  utratę tego 
zabezpieczenia przez sub-depozytariusza;	

4) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
będą zgodne z wymogami dywersyfikacji i korelacji 
określonymi w Okólniku 14/592. W trakcie trwania 
umowy, zabezpieczenie w innej formie niż środki 
pieniężne nie może być nie może stanowić przed-
miotu sprzedaży, ponownej inwestycji ani zastawu. 
Zabezpieczenie udzielone w formie środków pienięż-
nych może być ponownie zainwestowane zgodnie 
z zasadami dywersyfikacji uregulowanymi w Art. 43 
(e) wspomnianego wyżej Okólnika 14/592 wyłącz-
nie w dozwolone aktywa nie niosące ze sobą ryzyka 
inwestycyjnego, głównie krótkoterminowe instru-
menty rynku pieniężnego (zgodnie z definicją zawartą 
w Wytycznych w sprawie wspólnej definicji funduszy 
europejskiego rynku pieniężnego) oraz na lokatach 
overnight w podmiotach wymienionych w artykule 50 
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(f) Dyrektywy UCITS; oraz uzupełniająco, w obligacje 
rządowe wysokiej jakości.

Opłaty za zarządzanie subfunduszu Goldman Sachs 
US Equity Income 
§ 9 
Zgodnie z warunkami powołania, Goldman Sachs Asset 
Management B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty fun-
dusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni 
wypłaca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną opłatę 
za zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów netto 
subfunduszu, w wysokości 0,60% w przypadku tytułów uczest-
nictwa Klasy I, 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy 
N, 1,50% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy P, 0,75% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy R, 0,60% w przypad-
ku tytułów uczestnictwa Klasy S, 2% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy X,  2% w przypadku tytułów uczestnictwa 
Klasy Y, do tytułów uczestnictwa Klasy Z nie została przypi-
sana opłata za zarządzanie i w jej miejsce Goldman Sachs 
Asset Management B.V. nakłada i pobiera specjalną opłatę za 
zarządzanie bezpośrednio od uczestnika funduszu na podsta-
wie postanowień specjalnej umowy. Aktywa Subfunduszu nie 
będą lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z. Opłata podlega 
zapłacie co miesiąc z dołu. 

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz 
§ 10  
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Sub-

funduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe 
kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość podanego procenta Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu:
1)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%,
1a)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,75%,
2)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1,2%,
3)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 1,00%,
4)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 2,00%,	
5)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,60%,
6)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 2,00%,
7)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,90%,
8)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 1,1%,
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%,
10)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 1,20%.

2.	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż: 
1)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A, 
2)	 skreślony
3)	 skreślony
4)	 skreślony	
5)	 skreślony
6)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P. 
7)	 skreślony,
8)	 skreślony 

3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa. 

4.	 skreślony	
5.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczonego 

zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa. 

5a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1, aktywa Subfunduszu przypadające na 
Jednostki Uczestnictwa wszystkich kategorii poza Jed-
nostkami Uczestnictwa kategorii W obciążają następujące 
koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, opłaty trans-
akcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem papierów 
wartościowych i innych instrumentów finansowych, opłaty 
za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer papierów 
wartościowych, koszty związane z zawieraniem umów 
pożyczek instrumentów finansowych, prowizje bankowe 
związane z przekazywaniem środków pieniężnych i obsłu-
gą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty związane 
z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, w tym 
w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych pożyczek 
i kredytów bankowych.

6.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 5a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,25% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, I, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S 
i T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1)	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2)	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocz-

nie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, A1, I, 
K i P, oraz 

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,
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3)	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4)	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egze-
kucyjnych lub administracyjnych, które mogą być 
prowadzone w celu realizacji świadczeń wynikających 
z wierzytelności Subfunduszu związanych z działalno-
ścią inwestycyjną Subfunduszu, w tym w szczególności 
opłaty i koszty sądowe, koszty zastępstwa procesowe-
go, podatki i inne obciążenia nałożone przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfun-
duszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,

5)	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6)	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 
wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 
za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7)	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,

8)	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie.

6a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-

zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;
8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-

duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu;

10) 	likwidacji Subfunduszu;
11) 	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

6b.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości:
1)	 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

przypadających na Jednostki Uczestnictwa kategorii 
W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość Akty-
wów Netto Subfunduszu przypadających na Jednostki 
Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 10 000 
000 zł,

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypa-
dających na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest 
wyższa niż  
10 000 000 zł.

6c.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.

6d.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a nie mogą odbie-
gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.

6e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

7.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Sub-
funduszu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku 
(liczonego jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla 
Subfunduszu w poprzednim Dniu Wyceny. 

8.	 Koszty wskazane w ust. 5a, 6 i 6a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosz-
tów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a, obciąża Fundusz 
w całości partycypację danego Subfunduszu w tych kosz-
tach oblicza się na podstawie stosunku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu 
na Dzień Wyceny poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania 
w księgach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy 
Fundusz zawiera umowę zbycia lub nabycia składników 
lokat dotyczącą więcej niż jednego Subfunduszu, wówczas 
koszty transakcji obciążają te Subfundusze proporcjonal-
nie do udziału wartości transakcji danego Subfunduszu 
w wartości transakcji ogółem. 

9.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
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organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy. 

10.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 
prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwida-
cji, w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Kosz-
ty te nie mogą przekroczyć każdorazowo kwoty 100.000 
złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą 
przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości 
pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

11.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 
jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające 
Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie 
mogą przekroczyć kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysię-
cy) złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane 
będą przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możli-
wości pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

12.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 
kosztów wskazanych w ust. 5a, 6 lub 6a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobieraniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa według stawek niższych niż 
wskazane w ust. 1 oraz o zmniejszeniu maksymalnej wy-
sokości kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki 
określonej w ust. 6.

13.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo. 

Rozdział III 
Goldman Sachs Subfundusz Europejski Spół-
ek Dywidendowych 

§ 1 
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Europejski Spółek Dywidendowych. 
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane 

w §14 Części I Statutu. 
3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 

A1, E, F, I, K, P, S, T, W i U.
4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 

26 Części I Statutu. 
5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-

tu. 
6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 

I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu. 
7.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu jeżeli Wartość Aktywów Netto Subfundu-
szu przekroczy trzysta osiemdziesiąt jeden milionów 
(381.000.000) złotych. Szczegółowe zasady zawieszania 
i wznawiania odkupywania Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu opisane są w Części I Statutu.

Cel inwestycyjny Subfunduszu 
§ 2  
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat. 
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1. 
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Europe Equity 
Income wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds 
III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym 
kapitale (SICAV). Fundusz może inwestować Aktywa Sub-
funduszu w inne instrumenty finansowe określone w § 5 
niniejszego rozdziału, przy zachowaniu przewidzianych 
limitów. 

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfun-
duszu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfundu-
szu oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz 
§ 3
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papie-

ry wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy 
i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 4 i 5 Części I Statutu, 
przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń 
wskazanych poniżej oraz w § 5 niniejszego rozdziału. 

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 5-11 i 20-22 
Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji 
lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniej-
szego rozdziału. 

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
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przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 
ust. 19 Części I Statutu. 

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 
zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat: 
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski; 

2)	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 20% war-
tości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, po-
ręczone lub gwarantowane przez podmioty wymienio-
ne w pkt 1), przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wy-
emitowane przez podmiot, którego papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane 
lub gwarantowane oraz depozytów w tym podmiocie 
zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 
20% wartości Aktywów Subfunduszu. 

Kryteria doboru lokat Subfunduszu 
§ 4  
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, 

jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w długim 
horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą 
inwestowane przede wszystkim w tytuły uczestnictwa 
subfunduszu Goldman Sachs Europe Equity Income wyod-
rębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego 
funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). 
Fundusz będzie inwestował również w dłużne papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, głównie 
emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb 
Państwa lub Narodowy Bank Polski. 

2.	 Główne kryteria doboru lokat innych niż tytuły uczestnic-
twa funduszu zagranicznego wskazanego w ust. 1 określa 
§ 9 ust. 3 Części I Statutu. 

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu 
§ 5  
1.	 Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 

stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pie-

niężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 
pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności 
krótkoterminowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa 
lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu, 

2)	 tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Europe Equity Income wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwesty-
cyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), który spełnia 
kryteria § 9 ust. 5 pkt 2 Części I Statutu –  co najmniej 
70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu,

3)	 depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfun-
duszu, 

4)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwesty-

cyjnych otwartych mających siedzibę na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej, o których mowa w § 9 ust. 
5 pkt 1 Części I Statutu oraz tytuły uczestnictwa 
emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania 
mające siedzibę za granicą, o których mowa w § 9 
ust. 5 pkt 3 Części I Statutu – 0% wartości Aktywów 
Subfunduszu. 

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu a także § 3 ust. 4 
i § 5 ust. 1 pkt 1 powyżej Fundusz określa, że nie będzie 
lokować ponad 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez podmioty wskazane w § 9 ust. 9 pkt 1 
Części I Statutu Funduszu. 

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 Części I Statutu Fundusz określa, 
że będzie lokować do 100% wartości Aktywów Subfundu-
szu w tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Europe Equity Income wyodrębnionego w ramach Gold-
man Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV). 

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
w związku z działalnością Subfunduszu może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne. 

Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman 
Sachs Europe Equity Income 
§ 6
1.	 Celem Goldman Sachs Europe Equity Income (zwany w dal-

szej części niniejszego paragrafu „subfunduszem zagra-
nicznym”) jest wzrost wartości zainwestowanego kapitału 
poprzez inwestycje przede wszystkim w europejskie akcje 
i/lub inne zbywalne papiery wartościowe (warranty na 
zbywalne papiery wartościowe – do maksymalnego pozio-
mu 10% aktywów netto subfunduszu zagranicznego – oraz 
obligacje zamienne) oferujące atrakcyjną stopę zwrotu 
z dywidend. Akcje emitowane są przez spółki zarejestro-
wane, notowane na giełdzie papierów wartościowych lub 
stanowiące przedmiot obrotu w dowolnym kraju europej-
skim. Emitentami są spółki mające centralę lub prowadzą-
ce podstawową działalność gospodarczą w Europie.	

	 Subfundusz zagraniczny jest zarządzany aktywnie w celu 
doboru spółek wypłacających dywidendę, z zachowaniem 
limitów odchylenia względnego do indeksu. W związ-
ku z tym inwestycje subfunduszu zagranicznego mogą 
istotnie odbiegać od indeksu MSCI Europe (NR). Subfun-
dusz zagraniczny, mierzony w okresie kilku lat, dąży do 
przekroczenia wyników indeksu MSCI Europe (NR). Wska-
zany indeks stanowi szerokie odwzorowanie uniwersum 
inwestycyjnego subfunduszu zagranicznego. Subfundusz 
zagraniczny może również inwestować w papiery warto-
ściowe spoza uniwersum indeksu. Proces doboru lokat 
subfunduszu zagranicznego opiera się na analizie funda-
mentalnej oraz uwzględnia integrację czynników ESG.

	 Subfundusz zagraniczny może inwestować do 25% swych 
aktywów netto w akcje i inne instrumenty udziałowe sta-
nowiące przedmiot obrotu na rynku rosyjskim – „Moscow 
Interbank Currency Exchange - Russian Trade System” 
(MICEX - RTS). 	
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Subfundusz zagraniczny może także inwestować, 
w charakterze pomocniczym, w inne zbywalne papiery 
wartościowe (w tym w warranty na zbywalne papiery war-
tościowe do poziomu 10% aktywów netto subfunduszu 
zagranicznego), instrumenty rynku pieniężnego, tytuły 
uczestnictwa przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania 
w zbywalne papiery wartościowe, działające na podstawie 
Dyrektywy 2009/65/WE („UCITS”) i/lub innych przedsię-
biorstw zbiorowego inwestowania („UCI”) w rozumieniu 
art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE oraz 
depozyty, zgodnie z postanowieniami części III prospektu 
informacyjnego. Z zastrzeżeniem jednak, że inwestycje 
w UCITS i UCI nie mogą przekroczyć ogółem poziomu 10% 
aktywów netto. Jeżeli subfundusz zagraniczny inwestuje 
w warranty na zbywalne papiery wartościowe, należy 
pamiętać, że wartość aktywów netto może wahać się 
w stopniu wyższym niż miałoby to miejsce, gdyby sub-
fundusz zagraniczny inwestował w same bazowe aktywa, 
z uwagi na wyższą zmienność cen warrantów. Subfundusz 
zagraniczny może utrzymywać bieżące depozyty banko-
we w postaci środków pieniężnych utrzymywanych na 
bieżących rachunkach bankowych dostępnych w każdym 
czasie. W normalnych warunkach rynkowych takie lokaty 
nie mogą przekroczyć 20% aktywów netto subfunduszu 
zagranicznego. Ekwiwalenty środków pieniężnych, depo-
zyty, instrumenty rynku pieniężnego oraz fundusze rynku 
pieniężnego mogą być wykorzystywane dla celu zarzą-
dzania  przepływami gotówkowymi oraz w niekorzystnych 
warunkach rynkowych.	

2.	 Dla realizacji swych celów inwestycyjnych subfundusz 
zagraniczny może też korzystać z finansowych instrumen-
tów pochodnych, w tym między innymi z następujących 
instrumentów: 
–	 opcje oraz kontrakty terminowe futures na zbywalne 

papiery wartościowe lub instrumenty rynku pienięż-
nego 

–	 kontrakty terminowe futures oraz opcje na indeksy 
–	 kontrakty terminowe futures, opcje i swapy na stopy 

procentowe 
–	 swapy na stopę zwrotu 
–	 walutowe kontrakty terminowe forward oraz opcje 

walutowe. 
Ryzyko związane z zastosowaniem finansowych instru-
mentów pochodnych dla celów innych niż zabezpieczenie 
omówiono w części III, rozdział II prospektu informacyjne-
go: Ryzyka związane ze spektrum inwestycyjnym: szczegó-
łowy opis znajduje się w prospekcie informacyjnym. 

3.	 Subfundusz zagraniczny może ponadto angażować się 
w transakcje pożyczki papierów wartościowych w celu 
generowania dodatkowego dochodu z opłat uzyskiwanych 
z tytułu udzielonych pożyczek papierów wartościowych. 
Dodatkowy dochód przyczynia się do realizacji celu inwe-
stycyjnego subfunduszu zagranicznego poprzez polep-
szenie jego wyników inwestycyjnych. W związku z tym, 
że subfundusz zagraniczny udziela pożyczek papierów 
wartościowych w zależności od istniejącego popytu na 
wzięcie pożyczek, których przedmiotem będą te papiery 

wartościowe, poziom wykorzystania (% NAV będącego 
przedmiotem udzielonych pożyczek) oraz generowany 
przez nie dochód może ulegać zmianom.  Jednakże, po-
ziom NAV, który może być przeniesiony do kontrahentów 
w drodze transakcji udzielonej pożyczki papierów warto-
ściowych nie może przekroczyć maksymalnego poziomu 
określonego w Załączniku nr 1 do prospektu informacyj-
nego funduszu zagranicznego.  Szczegółowe informacje 
na temat faktycznego poziomu wykorzystania w ramach 
Subfunduszu wg stanu na dzień sporządzenia raportu 
udostępniane są w Raporcie Rocznym Raporcie Rocznym, 
który można uzyskać bezpłatnie w siedzibie funduszu 
zagranicznego. Poziomy wykorzystania wg stanu dzień 
sporządzenia raportu mogą nie być reprezentatywne dla 
faktycznego poziomu wykorzystania w trakcie roku. 

Dozwolone inwestycje funduszu zagranicznego Gold-
man Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 
o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla wszystkich 
wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy 
§ 7 
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) może 
inwestować aktywa każdego subfunduszu w:	
1)	 zbywalne papiery wartościowe oraz instrumenty rynku 

pieniężnego dopuszczone do obrotu lub stanowiące 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w rozumieniu 
Dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego 
i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynków 
instrumentów finansowych;	

2)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego stanowiące przedmiot obrotu na innym 
rynku w państwie członkowskim Unii Europejskiej 
(„państwo członkowskie”), będącym rynkiem regulo-
wanym, działającym regularnie, uznanym i publicznie 
dostępnym;	

3)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego dopuszczone do oficjalnych notowań na 
giełdzie papierów wartościowych w kraju spoza UE lub 
stanowiące przedmiot obrotu na innym rynku w kraju 
spoza UE, będącym rynkiem regulowanym, działają-
cym regularnie, uznanym i publicznie dostępnym, pod 
warunkiem że giełda papierów wartościowych lub ry-
nek znajduje się w państwie członkowskim Organizacji 
Współpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) lub w do-
wolnym innym kraju w Europie, Ameryce Północnej, 
Ameryce Południowej, Afryce, Azji i Oceanii;	

4)	 nowo emitowane zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego, pod warunkiem że:	
a)	 warunki ich emisji przewidują zobowiązanie do 

złożenia wniosku o rozpoczęcie ich oficjalnych no-
towań na giełdzie papierów wartościowych lub na 
innym regulowanym rynku działającym regularnie, 
uznanym i publicznie dostępnym oraz pod wa-
runkiem, że taka giełda papierów wartościowych 
lub rynek znajduje się w państwie członkowskim 



Strona 312 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD) lub w dowolnym innym kraju w Europie, 
Ameryce Północnej, Ameryce Południowej, Afryce, 
Azji i Oceanii;	

b)	 ich notowania rozpoczną się w ciągu maksymalnie 
jednego roku od daty emisji;	

5)	 skreślony
6)	 jednostki uczestnictwa UCITS posiadających zezwo-

lenie na prowadzenie działalności wydane w trybie 
przepisów Dyrektywy 2009/65/WE  i/lub innych 
przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w rozumie-
niu art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE, 
mających siedzibę w państwie członkowskim UE lub 
poza UE, pod warunkiem że:	
a)	 takie UCI posiadają zezwolenie na prowadzenie 

działalności wydane zgodnie z przepisami, na 
mocy których przedsiębiorstwa te podlegają nad-
zorowi, który luksemburski organ nadzoru rynku 
(Commission de Surveillance du Secteur Financier 
– CSSF) uznaje za równoważny nadzorowi prze-
widzianemu w przepisach wspólnotowych oraz 
że współpraca pomiędzy stosownymi organami 
nadzoru rynku jest odpowiednio zagwarantowana;

b)	 poziom ochrony posiadaczy jednostek uczestnic-
twa takich innych UCI jest równoważny poziomowi 
ochrony posiadaczy jednostek uczestnictwa UCITS, 
a w szczególności zasady dotyczące odrębnej reje-
stracji aktywów, zaciągniętych pożyczek, udzielo-
nych pożyczek oraz krótkiej sprzedaży zbywalnych 
papierów wartościowych oraz instrumentów rynku 
pieniężnego są równoważne wymogom Dyrektywy 
2009/65/WE;	

c)	 działalność gospodarcza innych UCI jest wykazy-
wana w sprawozdaniach rocznych i półrocznych 
w sposób pozwalający na ocenę aktywów i zobo-
wiązań, zysków oraz transakcji w każdym okresie 
sprawozdawczym;	

d)	 odsetek aktywów takich UCITS lub innych UCI, 
w których jednostki uczestnictwa mają być naby-
wane, które to aktywa zgodnie z odpowiednimi 
Statutami UCITS lub UCI mogą być inwestowane 
na całym świecie w jednostki uczestnictwa innych 
UCITS lub UCI, nie przekroczy 10%;	

7)	 depozyty w instytucjach kredytowych płatne na żądanie 
lub mogące podlegać wycofaniu i posiadające termin 
zapadalności nie dłuższy niż 12 miesięcy, pod warun-
kiem że instytucja kredytowa ma siedzibę w państwie 
członkowskim Unii Europejskiej lub, jeżeli siedziba 
instytucji kredytowej znajduje się w innym kraju, pod 
warunkiem że instytucja kredytowa podlega przepisom 
ostrożnościowym, które w opinii CSSF są równoważne 
przepisom prawa wspólnotowego;	

8)	 finansowe instrumenty pochodne, w tym równoważne 
instrumenty rozliczane w gotówce, stanowiące przed-
miot obrotu na rynku regulowanym, o którym mowa 
w pkt 1), 2) i 3) powyżej i/lub finansowe instrumenty 
pochodne stanowiące przedmiot obrotu na rynku poza-

giełdowym („pozagiełdowe instrumenty pochodne”), 
pod warunkiem że:
a)	 na bazę transakcji składają się instrumenty wska-

zane w niniejszym ust. 1 bądź indeksy finansowe, 
stopy procentowe, kursy wymiany lub waluty, w któ-
re UCITS może inwestować zgodnie ze swymi celami 
inwestycyjnymi;	

b)	 kontrahentami w ramach pozagiełdowych transak-
cji instrumentami pochodnymi są renomowane 
instytucje finansowe wyspecjalizowane w transak-
cjach tego rodzaju, pod warunkiem że podlegają 
także nadzorowi ostrożnościowemu;	

oraz	
c)	 pozagiełdowe instrumenty pochodne podlegają 

rzetelnej i weryfikowalnej codziennej wycenie 
i mogą być przez Fundusz zagraniczny w dowol-
nym czasie zbywane, likwidowane lub zamykane 
w drodze transakcji odwrotnej po cenie równej ich 
odpowiedniej wartości godziwej.	

9)	 płynne instrumenty rynku pieniężnego niestanowiące 
przedmiotu obrotu na rynku regulowanym, których 
wartość można w dowolnym czasie dokładnie określić, 
pod warunkiem że emisja lub emitent takich instru-
mentów podlega przepisom dotyczącym ochrony 
inwestorów i ich oszczędności oraz pod warunkiem że 
takie instrumenty są:
a)	 emitowane lub gwarantowane przez rząd 

centralny, regionalny organ administracji lub 
samorząd lokalny, przez bank centralny państwa 
członkowskiego UE, Europejski Bank Centralny, 
Unię Europejską lub Europejski Bank Inwestycyjny, 
państwo spoza UE bądź w przypadku państwa 
federacyjnego, dowolny kraj składowy federacji 
lub przez organizację międzynarodową, do której 
należy jedno lub więcej państw członkowskich UE, 
lub	

b)	 emitowane przez spółkę, której papiery wartościo-
we stanowią przedmiot obrotu na rynkach regulo-
wanych, o których mowa w pkt 1), 2) i 3) powyżej, 
lub 	

c)	 emitowane lub gwarantowane przez instytucję 
podlegającą nadzorowi ostrożnościowemu zgod-
nie z kryteriami określonymi w przepisach prawa 
wspólnotowego bądź przez instytucję podlegającą 
i przestrzegającą zasad ostrożnościowych, które 
CSSF uznaje za co najmniej tak samo rygorystycz-
ne, jak wymagania przepisów prawa UE, lub	

d)	 emitowane przez inne podmioty należące do 
kategorii zatwierdzonych przez CSSF, pod warun-
kiem że inwestycje w takie instrumenty podlegają 
przepisom o ochronie inwestorów równoważnym 
z przepisami wymienionymi powyżej w ppkt a, b, c 
oraz pod warunkiem, że emitent jest spółką posia-
dającą kapitał i rezerwy o wysokości przynajmniej 
dziesięciu milionów euro (10.000.000 EUR), spo-
rządzającą i publikującą roczne sprawozdania fi-
nansowe zgodnie z wymogami Czwartej Dyrektywy 
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78/660/EWG lub jest podmiotem, który w ramach 
grupy kapitałowej obejmującej jedną lub więcej 
spółek notowanych na giełdzie papierów warto-
ściowych zajmuje się finansowaniem grupy, bądź 
też jest podmiotem zajmującym się organizacją 
finansowania sekurytyzacyjnego zabezpieczonego 
finansowaniem bankowym.

10)	Tytuły uczestnictwa wyemitowane przez jeden bądź 
kilka innych subfunduszy wydzielonych w ramach 
Funduszu zagranicznego, pod warunkiem, że:	
a)	 subfundusz docelowy nie inwestuje zwrotnie w sub-

fundusz inwestujący w ten subfundusz docelowy, 	
b) 	 nie więcej niż 10% aktywów subfunduszu docelo-

wego, którego nabycie jest rozważane, może być 
zgodnie z jego celami inwestycyjnymi, inwesto-
wane w tytuły uczestnictwa innego subfunduszu 
wydzielonego w ramach Funduszu zagranicznego,

c) 	 wykonywanie prawa głosu przynależnego odpo-
wiednim tytułom uczestnictwa subfunduszu doce-
lowego będzie zawieszone przez czas posiadania 
tych tytułów uczestnictwa przez subfundusz, 
inwestujący w subfundusz docelowy, bez uszczerb-
ku dla prawidłowości zasad rachunkowości oraz 
raportów okresowych,

d) 	 przez cały okres posiadania tytułów uczestnic-
twa subfunduszu docelowego przez subfundusz 
inwestujący w subfundusz docelowy, wartość tych 
tytułów uczestnictwa nie będzie uwzględniana 
w wartości aktywów netto Funduszu zagranicz-
nego obliczanej dla celu weryfikacji minimalnego 
poziomu wartości aktywów netto określonego 
Ustawą z dnia 17 grudnia 2010,

e) 	 nie nastąpi powielenie opłat za zarządzanie, opłat 
za subskrypcję lub opłat za odkup pobieranych na 
poziomie subfunduszu  inwestującego w subfun-
dusz docelowy oraz na poziomie subfunduszu 
docelowego.	

11) 	Jednostki uczestnictwa UCITS-podstawowego lub 
subfunduszu podstawowego takiego UCITS.	

2.	 Ponadto Fundusz zagraniczny:	
1)	 może inwestować do poziomu maksymalnie 10% 

swych aktywów netto w zbywalne papiery wartościo-
we i instrumenty rynku pieniężnego inne niż wyszcze-
gólnione w ust. 1 powyżej;	

2)	 nie może nabywać metali szlachetnych ani certyfika-
tów reprezentujących metale szlachetne;	

3.	 Fundusz zagraniczny może, w charakterze pomocniczym, 
utrzymywać salda środków pieniężnych dla każdego sub-
funduszu. 

Ograniczenia inwestycyjne funduszu zagranicznego 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwe-
stycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla 
wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy
§ 8  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 

niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) nie 
może inwestować:	
1)	 więcej niż 10% aktywów netto każdego subfunduszu 

w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden i ten sam 
podmiot;	

2)	 więcej niż 20% aktywów netto każdego subfunduszu 
w depozyty w jednym i tym samym podmiocie.	

2.	 Ryzyko kontrahenta ponoszone przez Fundusz zagranicz-
ny w związku z transakcjami pozagiełdowymi instrumen-
tami pochodnymi nie może przekroczyć 10% aktywów 
netto każdego subfunduszu, jeżeli kontrahentem jest 
instytucja kredytowa, o której mowa w § 7 ust. 1 pkt 7 
powyżej, lub 5% aktywów netto odpowiedniego subfun-
duszu w pozostałych przypadkach.

3.			
1)	 Wartość ogółem zbywalnych papierów wartościowych 

i instrumentów rynku pieniężnego każdego emitenta, 
w które zainwestowano ponad 5% aktywów netto 
danego subfunduszu, nie może przekroczyć 40% 
wartości takich aktywów netto; ograniczenie nie 
obowiązuje w przypadku depozytów w instytucjach 
kredytowych podlegających nadzorowi ostrożnościo-
wemu oraz transakcji pozagiełdowymi instrumentami 
pochodnymi zawieranych z takimi instytucjami;

2)	 Bez względu na indywidualne limity określone w ust. 1 
i 2 powyżej, Fundusz zagraniczny nie może łączyć:	
a)	 inwestycji w zbywalne papiery wartościowe lub 

instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez 
jeden podmiot,	

b)	 depozytów w jednym podmiocie i/lub	
c)	 ryzyka wynikającego z transakcji pozagiełdowymi 

instrumentami pochodnymi zawieranych z jednym 
podmiotem, 	

– 	 opiewających na ponad 20% aktywów netto każ-
dego subfunduszu.

3)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 35%, jeżeli 
zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty rynku 
pieniężnego są emitowane bądź gwarantowane przez 
państwo członkowskie Unii Europejskiej, przez jego 
władze publiczne, przez państwo spoza UE lub przez 
organizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich.	

4)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 25% 
w przypadku niektórych obligacji, jeżeli są one 
emitowane przez instytucję kredytową posiadającą 
siedzibę w państwie członkowskim Unii Europej-
skiej i podlegającą zgodnie z prawem szczególnemu 
nadzorowi publicznemu zmierzającemu do ochrony 
obligatariuszy. W szczególności wpływy z emisji takich 
obligacji muszą być inwestowane, zgodnie z przepisa-
mi obowiązującego prawa, w aktywa, które przez cały 
okres do terminu zapadalności obligacji wystarcza-
jąco zabezpieczają zobowiązania wynikające z emisji 
obligacji, a w przypadku braku realizacji zobowiązań 
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przez emitenta zapewniają uprzywilejowanie pod 
względem spłaty kapitału i płatności naliczonych 
odsetek. Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje ponad 
5% aktywów netto subfunduszu w obligacje, o których 
mowa w niniejszym ustępie, emitowane przez jednego 
emitenta, wartość ogółem takich inwestycji nie może 
przekroczyć 80% wartości aktywów netto odpowied-
niego subfunduszu Funduszu zagranicznego .	

5)	 Zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego, o których mowa w ust. 3 pkt 3 i 4 powy-
żej, nie są uwzględniane w 40% limicie wskazanym 
w ust. 3 pkt 1.	

6)	 Limitów przewidzianych w ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 
powyżej nie można łączyć; w konsekwencji, inwestycje 
w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden podmiot, 
w depozyty w takim podmiocie lub instrumenty 
pochodne w transakcjach z takim podmiotem zgodnie 
z ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 powyżej nie mogą łącznie 
przekraczać 35% aktywów netto odpowiedniego sub-
funduszu Funduszu zagranicznego.	

4.	 Spółki należące do grupy kapitałowej dla celów konsoli-
dacji ich sprawozdań finansowych, w rozumieniu Dyrek-
tywy 83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r. lub zgodnie 
z uznanymi międzynarodowymi zasadami rachunkowości 
traktuje się jako jeden podmiot podczas obliczania limi-
tów wskazanych powyżej.	

5.	 Fundusz zagraniczny  w przypadku każdego ze swych 
subfunduszy ma prawo dokonywać łącznych inwestycji 
w zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego w ramach tej samej grupy do maksymalnego 
limitu 20% swych aktywów netto.	

6.			
1)	 W ramach odstępstwa od powyższych limitów i bez 

ograniczenia mocy obowiązującej limitów określonych 
w ust. 9 poniżej, limity wyszczególnione w ust. 1 do 5 
powyżej podwyższa się do maksymalnie 20% w przy-
padku inwestycji w akcje i/lub obligacje emitowane 
przez jeden podmiot, jeżeli celem polityki inwesty-
cyjnej subfunduszu jest powielenie składu danego 
indeksu akcyjnego bądź obligacyjnego uznanego 
przez CSSF, pod warunkiem że:	
a)	 skład indeksu jest wystarczająco zdywersyfikowany;
b)	 indeks stanowi reprezentatywny benchmark dla 

rynku, którego dotyczy;	
c)	 indeks jest w należyty sposób publikowany.	

2)	 Limit określony powyżej podwyższa się do 35%, 
jeżeli jest to uzasadnione wyjątkowymi warunkami 
rynkowymi, panującymi w szczególności na rynkach 
regulowanych, na których określone zbywalne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego mają 
wysoce dominującą pozycję. Inwestycje do wysokości 
takiego limitu dozwolone są wyłącznie w przypadku 
instrumentów jednego emitenta.

7.	 W ramach odstępstwa od limitów określonych w ust. 1 do 
5 powyżej, Fundusz zagraniczny ma prawo inwestować, 
zgodnie z zasadą dywersyfikacji ryzyka, do 100% aktywów 

netto każdego subfunduszu w zbywalne papiery warto-
ściowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane lub 
gwarantowane przez państwo członkowskie Unii Europej-
skiej lub Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD), przez władze publiczne państwa członkowskiego 
UE lub przez organizacje międzynarodowe, których człon-
kiem jest jedno lub więcej państw członkowskich UE, pod 
warunkiem że zbywalne papiery wartościowe i instru-
menty rynku pieniężnego, o których mowa w niniejszym 
ustępie, obejmują przynajmniej sześć różnych emisji oraz 
że zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku pie-
niężnego każdej takiej pojedynczej emisji nie przekraczają 
30% aktywów netto odpowiedniego subfunduszu.	

8.			
1)	 Fundusz zagraniczny może, w przypadku każdego 

subfunduszu, nabywać jednostki uczestnictwa UCITS i/
lub innych UCI, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, pod 
warunkiem że nie więcej niż 20% jego aktywów netto 
inwestowane jest w pojedynczy UCITS lub inny UCI. 
Dla celów zastosowania takiego limitu inwestycyjnego 
każdy subfundusz UCI z wieloma wydzielonymi sub-
funduszami należy uznawać za odrębnego emitenta, 
pod warunkiem że zagwarantowana jest realizacja 
zasady rozdziału zobowiązań poszczególnych subfun-
duszy wobec osób trzecich.

2)	 Inwestycje w jednostki uczestnictwa UCI innych niż 
UCITS nie mogą łącznie przekroczyć 30% aktywów 
netto każdego subfunduszu. Jeżeli Fundusz zagranicz-
ny nabył jednostki uczestnictwa UCITS i/lub innych 
UCI, aktywa odpowiednich UCITS lub innych UCI nie 
są łączone dla celów kalkulacji limitów określonych 
w ust. 1, 2, 3, 4 i 5 powyżej.	

3)	 Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje w jednostki 
uczestnictwa innych UCITS i/lub innych UCI, które są 
bezpośrednio lub pośrednio zarządzane przez tę samą 
spółkę zarządzającą lub przez inną spółkę, z którą 
spółka zarządzająca jest powiązana wspólnym zarzą-
dem bądź kontrolą lub znacznym bezpośrednim lub 
pośrednim udziałem, wówczas taka spółka zarządza-
jąca lub inna spółka nie może pobierać opłat za sub-
skrypcję lub opłat za odkup od inwestycji Funduszu 
zagranicznego w jednostki uczestnictwa takich innych 
UCITS i/lub UCI.	

9.	 W przypadku wszystkich subfunduszy Fundusz zagranicz-
ny nie może nabywać:	
1)	 akcji z prawem głosu, które zapewniałyby istotny 

wpływ na zarządzanie przedsiębiorstwem emitenta;	
2)	 ponadto Fundusz zagraniczny nie może nabywać 

więcej niż:
a)	 10% akcji bez prawa głosu jednego emitenta;	
b)	 10% obligacji jednego emitenta;	
c)	 25% jednostek uczestnictwa jednego UCITS i/lub 

innego UCI;	
d)	 10% instrumentów rynku pieniężnego jednego 

emitenta.
	 Limity wskazane powyżej (b, c, d) nie obowiązują w mo-

mencie nabycia, jeżeli wówczas wartość brutto obligacji 
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lub instrumentów rynku pieniężnego bądź wartość netto 
emitowanych papierów wartościowych nie może zostać 
obliczona.	

	 Ograniczenia przewidziane w pkt 1 i 2 powyżej nie obo-
wiązują w odniesieniu do:	
a)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 

rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo członkowskie Unii Europejskiej lub jego 
władze publiczne;	

b)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo spoza Unii Europejskiej;	

c)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych przez organizacje 
międzynarodowe, których członkiem jest jedno lub 
więcej państw członkowskich UE;

d)	 tytułów uczestnictwa posiadanych przez Fundusz 
zagraniczny w kapitale funduszu z państwa spoza UE, 
który zasadniczo inwestuje swe aktywa w papiery war-
tościowe emitentów z takiego państwa, jeżeli zgodnie 
z przepisami tam obowiązującymi taka inwestycja sta-
nowi jedyny możliwy sposób zaangażowania Funduszu 
zagranicznego w papiery wartościowe emitentów 
z takiego państwa. Niniejsze odstępstwo obowią-
zuje jednak wyłącznie pod warunkiem, że polityka 
inwestycyjna funduszu z państwa spoza UE odpowiada 
limitom określonym w postanowieniach zawartych 
w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 6 i 7. Jeżeli limity 
wyszczególnione w niniejszym § 8 zostaną przekro-
czone, z wyjątkiem limitów przewidzianych w ust. 6, 
7 i 9, wówczas analogicznie zastosowanie znajdują 
przepisy art. 49 Ustawy z dnia 17 grudnia 2010 r.;	

e)	 akcji posiadanych przez jeden lub więcej funduszy 
inwestycyjnych w kapitale spółek zależnych realizują-
cych, w ich wyłącznym imieniu, czynności z zakresu za-
rządzania, doradztwa i marketingu w kraju, w którym 
spółka zależna ma swą siedzibę, w odniesieniu do 
odkupu jednostek uczestnictwa na wniosek ich posia-
daczy.

10.	 W odniesieniu do transakcji instrumentami pochodnymi 
Fundusz zagraniczny zobowiązuje się przestrzegać limi-
tów i ograniczeń określonych w ust. 15 poniżej.	

	 Fundusz zagraniczny nie musi przestrzegać limitów in-
westycyjnych wskazanych powyżej podczas wykonywania 
praw subskrypcji przypisanych do zbywalnych papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego 
stanowiących część aktywów jego subfunduszy. W przy-
padku przekroczenia limitów z powodów niezależnych od 
Funduszu zagranicznego bądź w następstwie wykonania 
praw subskrypcji Fundusz zagraniczny musi w ramach 
transakcji sprzedaży za cel priorytetowy przyjąć uregu-
lowanie zaistniałej sytuacji, mając na względzie interesy 
uczestników Funduszu zagranicznego.	

	 W zakresie, w jakim emitent jest osobą prawną z wydzie-
lonymi wieloma subfunduszami, w której wyłącznie z ak-
tywów subfunduszu realizuje się prawa inwestorów przy-
sługujące względem takiego subfunduszu i zaspokaja się 

roszczenia finansowe wierzycieli przysługujące w związku 
z utworzeniem, działalnością lub likwidacją takiego 
subfunduszu, każdy subfundusz uznaje się za odrębnego 
emitenta dla celów zastosowania zasad rozłożenia ryzyka 
określonych w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 7 i 9.	

	 Powyższe limity inwestycyjne zasadniczo obowiązują, 
o ile arkusze informacyjne subfunduszy nie przewidują 
bardziej rygorystycznych uregulowań.

	 W przypadku bardziej rygorystycznych uregulowań, prze-
strzeganie niniejszych zasad nie jest wymagane w okresie 
miesiąca poprzedzającego likwidację lub połączenie 
subfunduszu.	

11.	 Fundusz zagraniczny nie ma prawa zaciągać pożyczek. 
W drodze wyjątku, Fundusz zagraniczny może zaciągnąć 
pożyczkę do wysokości 10% swych aktywów netto pod 
warunkiem, że pożyczka ta ma charakter tymczasowy.

12.	 Fundusz zagraniczny może jednakże w przypadku każde-
go subfunduszu nabywać waluty obce w ramach wzajem-
nych pożyczek zabezpieczających.

13.	 Fundusz zagraniczny nie może angażować się w krótką 
sprzedaż zbywalnych papierów wartościowych, instru-
mentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych wyszczególnionych w § 7 ust. 1 pkt 6, 7 i 8.

14.	 Fundusz zagraniczny nie może przyznawać pożyczek ani 
wystawiać gwarancji dla osób trzecich. Niniejsze ograni-
czenie nie uniemożliwia odpowiednim przedsiębiorstwom 
nabywania zbywalnych papierów wartościowych, instru-
mentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów finan-
sowych, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, 8 i 9, a które nie 
zostały w pełni opłacone.	

15.	 Dla celów efektywnego zarządzania portfelem i/lub 
w celu ochrony aktywów i zobowiązań, Fundusz zagra-
niczny, spółka zarządzająca lub zarządzający, w zależności 
od przypadku, mogą podjąć decyzję o korzystaniu przez 
subfundusze z technik i instrumentów związanych ze zby-
walnymi papierami wartościowymi oraz instrumentami 
rynku pieniężnego.	
1)	 W przypadku inwestycji w finansowe instrumenty 

pochodne, ryzyko ogółem z tytułu zaangażowania 
w instrumenty bazowe nie może przekroczyć limi-
tów inwestycyjnych określonych w § 8. Inwestycje 
w indeksowe instrumenty pochodne nie podlegają 
uwzględnieniu w przypadku limitów inwestycyjnych 
określonych w § 8 ust. 1-5.	

2)	 Jeżeli zbywalny papier wartościowy lub instrument 
rynku pieniężnego posiada wbudowany instrument 
pochodny, należy go uwzględnić podczas analizy prze-
strzegania zasad podanych w tej sekcji.	

	 Ryzyko wylicza się zgodnie z wytycznymi zawartymi 
w Ustawie z dnia 17 grudnia 2010 r. i nawiązującymi do 
niej regulacjami lub okólnikami wydanymi przez CSSF.	

	 Globalna ekspozycja ryzyka finansowych instrumentów 
pochodnych może być obliczana przy użyciu metody rela-
tywnej wartości zagrożonej (VaR) lub metody zaangażo-
wania.	

	 Spółka zarządzająca oblicza globalną ekspozycję każdego 
subfunduszu zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa 
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i regulacjami. W przypadku każdego subfunduszu spółka 
zarządzająca stosuje metodę zaangażowania, metodę 
relatywnej wartości zagrożonej (VaR) lub bezwzględnej 
wartości zagrożonej. W przypadku subfunduszy, w sto-
sunku do których stosowana jest metoda relatywnej lub 
bezwzględnej wartości zagrożonej, oczekiwane poziomy 
dźwigni zostały określone w punkcie A sekcji IV Części III 
prospektu informacyjnego. W przypadku subfunduszy, 
w stosunku do których stosowana jest metoda relatyw-
nej wartości zagrożonej, w punkcie wskazanym w zdaniu 
poprzednim, określono dodatkowo stosowny portfel 
referencyjny.	

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest wyrażo-
na jako stosunek ekspozycji na ryzyko rynkowe pozycji 
zajmowanych przez subfundusz do wartości jego aktywów 
netto. Stosunek ten wyrażony jest jako procent, obliczony 
zgodnie z metodą zaangażowania („metoda netto”)oraz 
sumy wynikającej z zastosowania metody nominalnej 
(„metoda brutto”). Podczas gdy metoda netto uwzględnia 
ustalenia dotyczące kompensacji zobowiązań i ustalenia 
hedgingowe, metoda brutto nie uwzględnia takich usta-
leń, w związku z tym osiągane wyniki są zazwyczaj wyższe 
i niekoniecznie reprezentatywne z ekonomicznego punktu 
widzenia w zakresie ekspozycji.  Niezależnie od zastoso-
wanej metody, oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni 
jest wskaźnikiem, nie limitem wynikającym z przepisów 
prawa. Wysokość dźwigni wykorzystywanej przez subfun-
dusz może być wyższa od oczekiwanego maksymalnego 
poziomu, tak długo, jak pozostaje ona w zgodności z profi-
lem ryzyka oraz limitem Wartości zagrożonej. W zależności 
od ruchów na rynku, oczekiwana maksymalna wysokość 
dźwigni może podlegać zmianom wraz z upływem czasu. 
W przypadku, gdy portfel nie obejmuje żadnych pozycji 
instrumentów pochodnych, wartość bazowa dla dźwigni 
wynosi 0 (tj. 0%).

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest środkiem, 
który ma na celu przybliżenie wpływu wykorzystywania 
instrumentów pochodnych na ogólne ryzyko rynkowe, na 
które narażony jest określony subfundusz.	

	 W żadnym wypadku transakcje instrumentami pochod-
nymi ani inne techniki i instrumenty finansowe nie mogą 
prowadzić do odstąpienia przez Fundusz zagraniczny, 
spółkę zarządzającą lub zarządzającego, w zależności od 
przypadku, od polityki inwestycyjnej ustalonej dla każde-
go subfunduszu w prospekcie informacyjnym Funduszu 
zagranicznego.	

16.	 W celu generowania dodatkowego kapitału lub docho-
du dla zmniejszenia jego kosztów lub ryzyka, Fundusz 
zagraniczny może, w odniesieniu do aktywów każdego 
subfunduszu, angażować się w transakcje finansowane 
z użyciem papierów wartościowych (SFT), pod wa-
runkiem, że transakcje te są zgodne z obowiązującym 
prawem i przepisami, w tym okólnikiem CSSF 08/356 i 
okólnikiem CSSF 14/592, wraz ze zmianami lub uzupeł-
nieniami.

	 W zakresie transakcji SFT, Subfundusze mogą udzielać 
pożyczek papierów wartościowych w zależności od ist-

niejącego popytu na wzięcie pożyczek, których przed-
miotem będą te papiery wartościowe. Popyt ten różni się 
w zależności od kontrahenta, klasy aktywów, strategii 
zabezpieczającej oraz efektywności rozliczenia. Czynniki 
te ulegają zmianie w czasie w efekcie ogólnej dynamiki 
rynku (np. polityka pieniężna) oraz zmian w strategiach 
inwestycyjnych i sprzedażowych, kontrahentów lub 
subfunduszy. Dochód z udzielania pożyczek oraz poziom 
wykorzystania (% NAV będącego przedmiotem udzie-
lonych pożyczek) może się różnić w zależności od klasy 
aktywów oraz subfunduszu.

	 W przypadku zawarcia przez subfundusz transakcji SFT, 
należy zapewnić, że w każdym czasie możliwe jest odzy-
skanie pełnej kwoty środków pieniężnych lub jakiegokol-
wiek papieru wartościowego będącego przedmiotem po-
życzki lub sprzedaży, a wszelkie zawarte umowy pożyczki 
oraz/lub odkupu papierów wartościowych mogą być roz-
wiązane.  Należy również zapewnić, że kwota transakcji 
jest utrzymywana na takim poziomie, aby subfundusz był 
w stanie przez cały czas wypełniać swoje zobowiązania 
w zakresie wykupu wobec swoich uczestników. Ponadto, 
zawieranie transakcji SFT nie powinno powodować zmia-
ny celu inwestycyjnego subfunduszu ani pociągać za sobą 
istotnych dodatkowych ryzyk w porównaniu z profilem 
ryzyka, jaki określono w dla danego subfunduszu.	

		 Spółka zarządzająca sprawuje nadzór nad programem 
pożyczek papierów wartościowych, a Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA są wyzna-
czone jako agent ds. pożyczek papierów wartościowych. 
Goldman Sachs International Bank i Goldman Sachs Bank 
USA są powiązane ze Spółką zarządzającą. Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA nie są 
powiązane z Depozytariuszem.	

	 Każdy subfundusz może pożyczać/sprzedawać papiery 
wartościowe ze swojego portfela na rzecz pożyczkobiorcy/
nabywcy („kontrahenta”) bezpośrednio lub za pośred-
nictwem znormalizowanego systemu pożyczek zorgani-
zowanego przez uznaną instytucję rozliczeniową lub za 
pośrednictwem systemu pożyczek zorganizowanego przez 
instytucję finansową, z uwzględnieniem zasad nadzoru 
ostrożnościowego uznanych przez CSSF za równoważne 
z zasadami określonymi w prawie Wspólnoty Europejskiej, 
specjalizującą się w tego rodzaju transakcjach.  Kontra-
hent transakcji SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego 
musi być uznany za podmiot wysokiej jakości i spełniać 
wymogi ustalone dla „kontrahenta finansowego” zgodnie 
z art. 3 rozporządzenia (UE) 2015/2365 (tzn. kontrahent 
musi mieć co najmniej rating inwestycyjny wg. Fitch, 
Moody’s oraz/lub Standard & Poor’s, posiadać struktu-
rę publicznej spółki z ograniczoną odpowiedzialnością 
i posiadać siedzibę spółki dominującej w krajach OECD) 
oraz podlegać zasadom nadzoru ostrożnościowego uzna-
nym przez CSSF za równoważne z zasadami określonymi 
w prawie Wspólnoty Europejskiej.  W przypadku, gdy 
wyżej wymieniona instytucja finansowa działa na własny 
rachunek, należy ją uznać za kontrahenta w umowie 
pożyczki papierów wartościowych oraz Swapu Przychodu 
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Całkowitego papierów wartościowych.  Dalsze informacje 
na temat kontrahenta(ów) są udostępniane w Raporcie 
Rocznym, który można uzyskać bezpłatnie w siedzibie 
Funduszu zagranicznego.	

	 100% przychodów wynikających z transakcji SFT, z wy-
łączeniem bezpośrednich i pośrednich kosztów opera-
cyjnych/opłat, które są całkowicie pokrywane ze Stałej 
Opłaty Serwisowej (Fixed Service Fee) jest zwracane do 
partycypującego subfunduszu. Koszty operacyjne/opłaty 
wynikające z wykorzystania transakcji SFT nie mają istot-
nego wpływu (tj. poniżej 1%) na Stałą Opłatę Serwisową 
(Fixed Service Fee) partycypującego subfunduszu.

	 Podobnie, jak w przypadku transakcji SFT, 100% przycho-
dów wynikających ze Swapów Przychodu Całkowitego jest 
zwracane do partycypującego subfunduszu,

	 Żaden z subfunduszy nie zawiera transakcji buy-sell back 
i transakcji sell-buy back.

	 Papiery wartościowe wykorzystywane w ramach transak-
cji SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego są przecho-
wywane przez Depozytariusza oraz jego sieć subdepozy-
tariuszy.

	 Między Spółką zarządzająca, agentem ds. pożyczek pa-
pierów wartościowych, zarządzającymi aktywami, Depo-
zytariuszem oraz centralnym agentem administracyjnym, 
może, w ramach prowadzonej przez nich działalności, 
dochodzić do potencjalnego konfliktu interesów z Fundu-
szem zagranicznym, w sytuacji zawarcia umowy pożyczki 
papierów wartościowych, transakcji odkupu lub odkupu 
odwrotnego, takich jak:
- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów 

wartościowych mogą mieć motywacje do podniesienia 
lub obniżenia liczby pożyczonych papierów wartościo-
wych lub do udzielenia pożyczki określonych papierów 
wartościowych w celu osiągnięcia dla siebie oraz/lub 
swoich podmiotów powiązanych, dodatkowego dosto-
sowanego do ryzyka dochodu, lub

- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych mogą mieć zachętę do alokowania pożyczek 
do klientów, którzy zapewnią im większe dochody.

Spółka zarządzająca, agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych, zarządzający aktywami, Depozytariusz oraz cen-
tralny agent administracyjny będą mieć wzgląd na swoje 
obowiązki względem Funduszu zagranicznego i posiada-
czy tytułów uczestnictwa w ramach zawartych transakcji, 
które mogą rodzić konflikty lub potencjalne konflikty inte-
resów. W przypadku, gdy taki konflikt powstanie, każda 
z takich podjęła bądź będzie zobowiązana przez Fundusz 
zagraniczny do podjęcia racjonalnych wysiłków celem 
uczciwego rozwiązania takiego konfliktu interesów (mając 
na uwadze swoje obowiązki i zobowiązania) oraz zapew-
nienia, że Fundusz zagraniczny oraz posiadacze tytułów 
uczestnictwa zostaną uczciwie potraktowani.
Na dzień aktualizacji prospektu Funduszu zagranicznego, 
Spółka zarządzająca zidentyfikowała oraz wykluczyła 
potencjalne konflikty interesów z kontrahentami.

17.	 skreślony	
18.	 W celu ograniczenia ryzyka kontrahenta ponoszonego 

przez subfundusze Funduszu zagranicznego w wyniku 
transakcji pozagiełdowymi instrumentami pochodnymi 
oraz transakcji finansowanych z użyciem papierów war-
tościowych („SFT”) w stosunkach z kontrahentem może 
zostać wprowadzony system gwarancji („zabezpieczeń”). 
Taki proces zabezpieczenia będzie zgodny z obowiązu-
jącymi przepisami prawa i regulacjami, w szczególności 
Okólnikiem CSSF 08/356 oraz Okólnikiem CSSF 13/592, 
oraz ich zmianami i uzupełnieniami.	

	 Fundusz zagraniczny zobowiązany jest każdego dnia 
kontynuować wycenę otrzymanego zabezpieczenia. 
Należy zwrócić uwagę, że między zaistnieniem ekspozycji 
wynikającej z instrumentu pochodnego a kwotą zabez-
pieczenia otrzymanego lub ustanowionego występują 
przynajmniej dwa dni robocze operacyjnego opóźnienia.	

	 Zabezpieczenie powinno zazwyczaj zostać udzielone 
w formie:	
1) 	 płynnych aktywów obejmujących nie tylko środki 

pieniężne i krótkoterminowe certyfikaty bankowe, ale 
także instrumenty rynku pieniężnego;	

2) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez  
uznane  państwo;	

3) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez 
renomowanych emitentów zapewniających adekwatny 
poziom płynności, lub	

4)	 akcji dopuszczonych do obrotu lub stanowiących 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w uznanym 
państwie, pod warunkiem, że wchodzą one w skład 
głównego indeksu. 	

	 Każdy subfundusz zobowiązany jest do zapewnienia, aby 
był w stanie wyegzekwować przysługujące mu prawa 
z tytułu zabezpieczenia w przypadku wystąpienia zda-
rzenia wymagającego podjęcia takich działań. A zatem, 
zabezpieczenie musi być dostępne w każdym czasie, 
zarówno bezpośrednio lub poprzez pośrednika będące-
go renomowaną instytucją finansową lub podmiotem 
zależnym, którego jedynym właścicielem jest taka insty-
tucja, w sposób umożliwiający danemu subfunduszowi 
przeniesienie lub realizację aktywów przekazanych w 
formie gwarancji, niezwłocznie w przypadku, gdy druga 
strona umowy nie wywiąże się ze zobowiązania do zwrotu 
papierów wartościowych.	

	 Fundusz zagraniczny zapewni, że zabezpieczenie 
otrzymane na podstawie transakcji na instrumentach 
pochodnych będących przedmiotem obrotu poza rynkiem 
regulowanym (OTC) oraz transakcji finansowanych z 
użyciem papierów wartościowych (SFT) będą spełniać 
poniższe warunki:	
1) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 

będą wycenione po cenie rynkowej. Celem zmini-
malizowania ryzyka, że wartość posiadanego przez 
subfundusz zabezpieczenia nie przekroczy kwoty eks-
pozycji w stosunku do danego kontrahenta, stosowana 
będzie ostrożnościowa polityka wartości zagrożonej, 
zarówno do zabezpieczeń otrzymanych w ramach 
transakcji na instrumentach pochodnych będących 
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym 
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(OTC), oraz transakcji finansowanych z użyciem papie-
rów wartościowych (SFT);	
Wartość zagrożona oznacza dyskonto zastosowane 
w stosunku  do wartości zabezpieczenia aktywów i  ma 
na celu pokrycie zmienności wartości zabezpiecze-
nia pomiędzy dwoma wezwaniami do uzupełnienia 
zabezpieczenia lub w trakcie okresu wymaganego do 
realizacji przedmiotu zabezpieczenia. Posiada wbudo-
wany element płynnościowy  w odniesieniu do czasu 
pozostałego do terminu zapadalności oraz element 
jakości kredytowej  w odniesieniu do ratingu danego 
papieru wartościowego. Polityka wartości zagrożonej 
uwzględnia charakterystykę poszczególnych klas 
aktywów, w szczególności sytuacje kredytową emi-
tenta zabezpieczenia, zmienność cen zabezpieczenia 
oraz potencjalne niedopasowanie walutowe. Wartość 
zagrożona stosowana do środków pieniężnych, 
renomowanych  obligacji rządowych oraz obligacji 
korporacyjnych  waha się od 0 do 15%, a wartość 
zagrożona zastosowana do akcji od 10 do 20%. W nad-
zwyczajnych warunkach rynkowych stosowany może 
być inny poziom wartości zagrożonej. Z zastrzeżeniem 
podstaw umownych posiadanych z danym kontrahen-
tem, który może, ale nie musi, uwzględniać minimalną 
kwotę transferu, oczekuje się, że w miarę potrzeby, 
dostosowana zgodnie z polityką wartości zagrożonej 
wartość otrzymanego zabezpieczenia będzie równą 
bądź wyższa niż ekspozycji w stosunku do danego 
kontrahenta;

2) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpiecze-
nia musi być dostatecznie płynne (np. renomowane 
obligacje rządowe lub gotówka) tak, aby mogły zostać 
niezwłocznie zbyte po cenie zbliżonej do wyceny 
poprzedzającej zbycie;	

3) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
przechowuje depozytariusz lub sub-depozytariusz 
Funduszu zagranicznego, z zastrzeżeniem, że depo-
zytariusz Funduszu zagranicznego powierzył temu 
sub-depozytariuszowi przechowywanie aktywów prze-
kazanych w charakterze zabezpieczenia, a depozyta-
riusz ponosić będzie  odpowiedzialność za  utratę tego 
zabezpieczenia przez sub-depozytariusza;	

4) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
będą zgodne z wymogami dywersyfikacji i korelacji 
określonymi w Okólniku 14/592. W trakcie trwania 
umowy, zabezpieczenie w innej formie niż środki 
pieniężne nie może być nie może stanowić przed-
miotu sprzedaży, ponownej inwestycji ani zastawu. 
Zabezpieczenie udzielone w formie środków pienięż-
nych może być ponownie zainwestowane zgodnie 
z zasadami dywersyfikacji uregulowanymi w Art. 43 
(e) wspomnianego wyżej Okólnika 14/592 wyłącz-
nie w dozwolone aktywa nie niosące ze sobą ryzyka 
inwestycyjnego, głównie krótkoterminowe instru-
menty rynku pieniężnego (zgodnie z definicją zawartą 
w Wytycznych w sprawie wspólnej definicji funduszy 
europejskiego rynku pieniężnego) oraz na lokatach 

overnight w podmiotach wymienionych w artykule 50 
(f) Dyrektywy UCITS; oraz uzupełniająco, w obligacje 
rządowe wysokiej jakości.

Opłaty za zarządzanie subfunduszu Goldman Sachs 
Europe Equity Income 
§ 9  
Zgodnie z warunkami powołania, Goldman Sachs Asset Mana-
gement B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz 
inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wypła-
ca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną opłatę za 
zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów netto sub-
funduszu, w wysokości  0,60% w przypadku tytułów uczest-
nictwa Klasy I, 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy 
N, 1,50% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy P, 0,75% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy R, 0,60% w przypad-
ku tytułów uczestnictwa Klasy S, 1,50% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy V, 2% w przypadku tytułów uczestnictwa 
Klasy X, do tytułów uczestnictwa Klasy Z nie została przy-
pisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce Goldman Sachs 
Asset Management B.V. nakłada i pobiera specjalną opłatę za 
zarządzanie bezpośrednio od uczestnika funduszu na podsta-
wie postanowień specjalnej umowy. Aktywa Subfunduszu nie 
będą lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z. Opłata podlega 
zapłacie co miesiąc z dołu. 

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz 
§ 10
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Sub-

funduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe 
kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość podanego procenta Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu:
1)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%,
1a)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,78%,
2)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1,2%,
3)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 1,00%,
4)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 2,00%,
5)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,60%,
6)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 2,00%,
7)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,90%,
8)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 1,1%,
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%,
10)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 1,20%.

2. 	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż: 
1)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A, 
2)	 skreślony
3)	 skreślony
4)	 skreślony	
5)	 skreślony
6)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P. 
7)	 skreślony,



Strona 319 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

8)	 skreślony
3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 

może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa. 

4.	 skreślony	  
5.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczonego 

zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa. 

5a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1, aktywa Subfunduszu przypadające na 
Jednostki Uczestnictwa wszystkich kategorii poza Jed-
nostkami Uczestnictwa kategorii W obciążają następujące 
koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, opłaty trans-
akcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem papierów 
wartościowych i innych instrumentów finansowych, opłaty 
za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer papierów 
wartościowych, koszty związane z zawieraniem umów 
pożyczek instrumentów finansowych, prowizje bankowe 
związane z przekazywaniem środków pieniężnych i obsłu-
gą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty związane 
z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, w tym 
w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych pożyczek 
i kredytów bankowych.

6.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 5a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,22% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, I, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S i 
T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1)	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2)	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocz-

nie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, A1, I, 
K i P, oraz 

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,
3)	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 

Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4)	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egze-
kucyjnych lub administracyjnych, które mogą być 
prowadzone w celu realizacji świadczeń wynikających 
z wierzytelności Subfunduszu związanych z działalno-
ścią inwestycyjną Subfunduszu, w tym w szczególności 
opłaty i koszty sądowe, koszty zastępstwa procesowe-
go, podatki i inne obciążenia nałożone przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfun-
duszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,

5)	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6) 	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 
wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 
za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7) 	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,

8) 	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie.

6a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 
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Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-
zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;

8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-
duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Funduszu 
wymaganych przepisami prawa w zakresie dotyczącym 
Subfunduszu;

10) 	likwidacji Subfunduszu;
11) 	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

6b.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości:
1)	 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

przypadających na Jednostki Uczestnictwa katego-
rii W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 
10 000 000 zł,

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest wyższa 
niż 10 000 000 zł.

6c.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.

6d.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a nie mogą odbie-
gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.

6e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

7.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Sub-
funduszu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku 
(liczonego jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla 
Subfunduszu w poprzednim Dniu Wyceny. 

8.	 Koszty wskazane w ust. 5a, 6 i 6a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosz-
tów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a, obciąża Fundusz w 
całości partycypację danego Subfunduszu w tych kosztach 
oblicza się na podstawie stosunku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu 
na Dzień Wyceny poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania 
w księgach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy 
Fundusz zawiera umowę zbycia lub nabycia składników 
lokat dotyczącą więcej niż jednego Subfunduszu, wówczas 
koszty transakcji obciążają te Subfundusze proporcjonal-
nie do udziału wartości transakcji danego Subfunduszu 
w wartości transakcji ogółem. 

9.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 

organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy. 

10.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 
prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwidacji, 
w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Koszty te 
nie mogą przekroczyć każdorazowo kwoty 100.000 złotych. 
Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą przez 
Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości pokrycia 
wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

11.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 
jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające 
Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie 
mogą przekroczyć kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysię-
cy) złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane 
będą przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możli-
wości pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

12.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 
kosztów wskazanych w ust. 5a, 6 lub 6a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobieraniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa według stawek niższych niż 
wskazane w ust. 1 oraz o zmniejszeniu maksymalnej wy-
sokości kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki 
określonej w ust. 6.

13.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo. 
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Rozdział IV 

skreślony

Rozdział V 

skreślony 
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Rozdział VI

skreślony

Rozdział VII 

skreślony
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Rozdział VIII  

skreślony 

Rozdział IX
Goldman Sachs Subfundusz Japonia 

§ 1  
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Japonia. 
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane 

w § 14 Części I Statutu. 
3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 

A1, E, F, I, K, P, S, T, W i U.
4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 

26 Części I Statutu. 
5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-

tu. 
6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 

I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu. 
7.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu jeżeli Wartość Aktywów Netto Subfunduszu 
przekroczy trzysta trzydzieści dwa miliony (332.000.000) 
złotych. Szczegółowe zasady zawieszania i wznawiania 
odkupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu opi-
sane są w Części I Statutu.

Cel inwestycyjny Subfunduszu 
§ 2  
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat. 
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1. 
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Japan Equity 
(Former NN ) wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs 
Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym 
kapitale (SICAV). Fundusz może inwestować Aktywa Sub-
funduszu w inne instrumenty finansowe określone w § 5 
niniejszego rozdziału, przy zachowaniu przewidzianych 
limitów.  

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfun-
duszu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfundu-
szu oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz 
§ 3  
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papie-

ry wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy 
i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 4 i 5 Części I Statutu, 
przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń 
wskazanych poniżej oraz w § 5 niniejszego rozdziału. 

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 5-11 i 20-22 
Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji 
lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniej-
szego rozdziału. 

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 
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ust. 19 Części I Statutu. 
4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 

zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat: 

1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego 
emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb 
Państwa lub Narodowy Bank Polski; 

2)	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 20% warto-
ści Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe oraz 
Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, poręczone 
lub gwarantowane przez podmioty wymienione w pkt 1), 
przy czym łączna wartość lokat w papiery wartościowe 
lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez 
podmiot, którego papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego są poręczane lub gwarantowane oraz 
depozytów w tym podmiocie zawartych z tym podmiotem 
nie może przekroczyć 20% wartości Aktywów Subfundu-
szu. 

Kryteria doboru lokat Subfunduszu 
§ 4  
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, 

jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w długim 
horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą 
inwestowane przede wszystkim w tytuły uczestnictwa 
subfunduszu Goldman Sachs Japan Equity (Former NN) 
wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III 
otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV). Fundusz będzie inwestował również w dłużne 
papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, 
głównie emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski. 

2.	 Główne kryteria doboru lokat innych niż tytuły uczestnic-
twa funduszu zagranicznego wskazanego w ust. 1 określa 
§ 9 ust. 3 Części I Statutu. 

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu
§ 5
1.	 Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 

stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 

Pieniężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 
4 pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności 
krótkoterminowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa 
lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu, 

2)	 tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Japan Equity (Former NN) wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwesty-
cyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), który spełnia 
kryteria § 9 ust. 5 pkt 2 Części I Statutu –  co najmniej 
70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu,

3)	 depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfun-
duszu, 

4)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-
nych otwartych mających siedzibę na terytorium Rze-

czypospolitej Polskiej, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 
1 Części I Statutu oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 3 
Części I Statutu – 0% wartości Aktywów Subfunduszu. 

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu a także § 3 ust. 4 
i § 5 ust. 1 pkt 1 powyżej Fundusz określa, że nie będzie 
lokować ponad 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez podmioty wskazane w § 9 ust. 9 pkt 1 
Części I Statutu Funduszu. 

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 Części I Statutu Fundusz określa, 
że będzie lokować do 100% wartości Aktywów Subfundu-
szu w tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Japan Equity (Former NN) wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyj-
nego o zmiennym kapitale (SICAV). 

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
w związku z działalnością Subfunduszu może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne. 

Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman 
Sachs Japan Equity (Former NN) 
§ 6  
1.	 Goldman Sachs Japan Equity (Former NN) (zwany 

w dalszej części niniejszego paragrafu „subfunduszem 
zagranicznym”) zasadniczo inwestuje (co najmniej 2/3) 
w zdywersyfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych 
papierów wartościowych (warrantów na zbywalne papiery 
wartościowe – do maksymalnego poziomu 10% aktywów 
netto subfunduszu zagranicznego – oraz obligacji zamien-
nych) emitowanych przez spółki zarejestrowane, notowa-
ne na giełdzie papierów wartościowych lub stanowiące 
przedmiot obrotu w Japonii.
Subfundusz zagraniczny jest zarządzany aktywnie w celu 
doboru najlepiej rokujących spółek na rynku japońskim, 
z zachowaniem limitów odchylenia względnego do in-
deksu. W związku z tym inwestycje subfunduszu zagra-
nicznego mogą istotnie odbiegać od indeksu MSCI Japan 
(NR). Subfundusz zagraniczny, mierzony w okresie kilku 
lat, dąży do przekroczenia wyników indeksu MSCI Japan 
(NR). Wskazany indeks stanowi szerokie odwzorowanie 
uniwersum inwestycyjnego subfunduszu zagranicznego. 
Subfundusz zagraniczny może również inwestować w 
papiery wartościowe spoza uniwersum indeksu.
Subfundusz zagraniczny zastrzega sobie prawo inwestycji 
do 20% swych aktywów netto w papiery wartościowe, 
o których mowa w Przepisie 144A.
Subfundusz zagraniczny może także inwestować, 
w charakterze pomocniczym, w inne zbywalne papiery 
wartościowe (w tym w warranty na zbywalne papiery war-
tościowe do poziomu 10% aktywów netto subfunduszu 
zagranicznego), instrumenty rynku pieniężnego, tytuły 
uczestnictwa przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania 
w zbywalne papiery wartościowe, działające na podstawie 
Dyrektywy 2009/65/WE („UCITS”) i/lub innych przedsię-
biorstw zbiorowego inwestowania („UCI”) w rozumieniu 
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art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE oraz 
depozyty, zgodnie z postanowieniami części III prospektu 
informacyjnego. Z zastrzeżeniem jednak, że inwestycje 
w UCITS i UCI nie mogą przekroczyć ogółem poziomu 10% 
aktywów netto. Jeżeli subfundusz zagraniczny inwestuje 
w warranty na zbywalne papiery wartościowe, należy 
pamiętać, że wartość aktywów netto może wahać się 
w stopniu wyższym niż miałoby to miejsce, gdyby sub-
fundusz zagraniczny inwestował w same bazowe aktywa, 
z uwagi na wyższą zmienność cen warrantów. Subfundusz 
zagraniczny może utrzymywać bieżące depozyty banko-
we w postaci środków pieniężnych utrzymywanych na 
bieżących rachunkach bankowych dostępnych w każdym 
czasie. W normalnych warunkach rynkowych takie lokaty 
nie mogą przekroczyć 20% aktywów netto subfunduszu 
zagranicznego. Ekwiwalenty środków pieniężnych, depo-
zyty, instrumenty rynku pieniężnego oraz fundusze rynku 
pieniężnego mogą być wykorzystywane dla celu zarzą-
dzania  przepływami gotówkowymi oraz w niekorzystnych 
warunkach rynkowych.

2.	 Dla realizacji swych celów inwestycyjnych subfundusz 
zagraniczny może też korzystać z finansowych instrumen-
tów pochodnych, w tym między innymi z następujących 
instrumentów: 
–	 opcje oraz kontrakty terminowe futures na zbywalne 

papiery, wartościowe lub instrumenty rynku pienięż-
nego, 

–	 kontrakty terminowe futures oraz opcje na indeksy, 
–	 kontrakty terminowe futures, opcje i swapy na stopy 

procentowe – swapy na stopę zwrotu, 
–	 walutowe kontrakty terminowe forward oraz opcje 

walutowe. 
Ryzyko związane z zastosowaniem finansowych instru-
mentów pochodnych dla celów innych niż zabezpieczenie 
omówiono w części III, rozdział II prospektu informacyjne-
go: Ryzyka związane ze spektrum inwestycyjnym: szczegó-
łowy opis znajduje się w prospekcie informacyjnym. 

3.	 Subfundusz zagraniczny może, w zależności od popytu 
rynkowego, angażować się w transakcje pożyczki pa-
pierów wartościowych w celu osiągnięcia dodatkowego 
dochodu z opłat otrzymywanych z tytułu udzielonych 
pożyczek papierów wartościowych,. Dodatkowy dochód 
przyczynia się do realizacji celu inwestycyjnego subfun-
duszu zagranicznego poprzez polepszenie jego wyników 
inwestycyjnych. Oczekiwany i maksymalny poziom NAV, 
który może być przeniesiony do kontrahentów w drodze 
transakcji udzielonej pożyczki papierów wartościowych 
wskazany jest w Załączniku nr 1 do prospektu informa-
cyjnego funduszu zagranicznego. 

Dozwolone inwestycje funduszu zagranicznego Gold-
man Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 
o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla wszystkich 
wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy 
§ 7  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 

niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) może 
inwestować aktywa każdego subfunduszu w:	
1)	 zbywalne papiery wartościowe oraz instrumenty rynku 

pieniężnego dopuszczone do obrotu lub stanowiące 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w rozumieniu 
Dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego 
i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynków 
instrumentów finansowych;	

2)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego stanowiące przedmiot obrotu na innym 
rynku w państwie członkowskim Unii Europejskiej 
(„państwo członkowskie”), będącym rynkiem regulo-
wanym, działającym regularnie, uznanym i publicznie 
dostępnym;	

3)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego dopuszczone do oficjalnych notowań na 
giełdzie papierów wartościowych w kraju spoza UE lub 
stanowiące przedmiot obrotu na innym rynku w kraju 
spoza UE, będącym rynkiem regulowanym, działają-
cym regularnie, uznanym i publicznie dostępnym, pod 
warunkiem że giełda papierów wartościowych lub ry-
nek znajduje się w państwie członkowskim Organizacji 
Współpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) lub w do-
wolnym innym kraju w Europie, Ameryce Północnej, 
Ameryce Południowej, Afryce, Azji i Oceanii;	

4)	 nowo emitowane zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego, pod warunkiem że:	
a)	 warunki ich emisji przewidują zobowiązanie do 

złożenia wniosku o rozpoczęcie ich oficjalnych no-
towań na giełdzie papierów wartościowych lub na 
innym regulowanym rynku działającym regularnie, 
uznanym i publicznie dostępnym oraz pod wa-
runkiem, że taka giełda papierów wartościowych 
lub rynek znajduje się w państwie członkowskim 
Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD) lub w dowolnym innym kraju w Europie, 
Ameryce Północnej, Ameryce Południowej, Afryce, 
Azji i Oceanii;	

b)	 ich notowania rozpoczną się w ciągu maksymalnie 
jednego roku od daty emisji;	

5)	 skreślony	
6)	 jednostki uczestnictwa UCITS posiadających zezwo-

lenie na prowadzenie działalności wydane w trybie 
przepisów Dyrektywy 2009/65/WE  i/lub innych 
przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w rozumie-
niu art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE, 
mających siedzibę w państwie członkowskim UE lub 
poza UE, pod warunkiem że:	
a)	 takie UCI posiadają zezwolenie na prowadzenie 

działalności wydane zgodnie z przepisami, na 
mocy których przedsiębiorstwa te podlegają nad-
zorowi, który luksemburski organ nadzoru rynku 
(Commission de Surveillance du Secteur Financier 
– CSSF) uznaje za równoważny nadzorowi prze-
widzianemu w przepisach wspólnotowych oraz 
że współpraca pomiędzy stosownymi organami 
nadzoru rynku jest odpowiednio zagwarantowana;
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b)	 poziom ochrony posiadaczy jednostek uczestnic-
twa takich innych UCI jest równoważny poziomowi 
ochrony posiadaczy jednostek uczestnictwa UCITS, 
a w szczególności zasady dotyczące odrębnej reje-
stracji aktywów, zaciągniętych pożyczek, udzielo-
nych pożyczek oraz krótkiej sprzedaży zbywalnych 
papierów wartościowych oraz instrumentów rynku 
pieniężnego są równoważne wymogom Dyrektywy 
2009/65/WE;	

c)	 działalność gospodarcza innych UCI jest wykazy-
wana w sprawozdaniach rocznych i półrocznych 
w sposób pozwalający na ocenę aktywów i zobo-
wiązań, zysków oraz transakcji w każdym okresie 
sprawozdawczym;	

d)	 odsetek aktywów takich UCITS lub innych UCI, 
w których jednostki uczestnictwa mają być naby-
wane, które to aktywa zgodnie z odpowiednimi 
Statutami UCITS lub UCI mogą być inwestowane 
na całym świecie w jednostki uczestnictwa innych 
UCITS lub UCI, nie przekroczy 10%;	

7)	 depozyty w instytucjach kredytowych płatne na żądanie 
lub mogące podlegać wycofaniu i posiadające termin 
zapadalności nie dłuższy niż 12 miesięcy, pod warun-
kiem że instytucja kredytowa ma siedzibę w państwie 
członkowskim Unii Europejskiej lub, jeżeli siedziba 
instytucji kredytowej znajduje się w innym kraju, pod 
warunkiem że instytucja kredytowa podlega przepisom 
ostrożnościowym, które w opinii CSSF są równoważne 
przepisom prawa wspólnotowego;	

8)	 finansowe instrumenty pochodne, w tym równoważne 
instrumenty rozliczane w gotówce, stanowiące przed-
miot obrotu na rynku regulowanym, o którym mowa 
w pkt 1), 2) i 3) powyżej i/lub finansowe instrumenty 
pochodne stanowiące przedmiot obrotu na rynku poza-
giełdowym („pozagiełdowe instrumenty pochodne”), 
pod warunkiem że:
a)	 na bazę transakcji składają się instrumenty wska-

zane w niniejszym ust. 1 bądź indeksy finansowe, 
stopy procentowe, kursy wymiany lub waluty, 
w które UCITS może inwestować zgodnie ze swymi 
celami inwestycyjnymi;	

b)	 kontrahentami w ramach pozagiełdowych transak-
cji instrumentami pochodnymi są renomowane 
instytucje finansowe wyspecjalizowane w transak-
cjach tego rodzaju, pod warunkiem że podlegają 
także nadzorowi ostrożnościowemu;	

oraz	
c)	 pozagiełdowe instrumenty pochodne podlegają 

rzetelnej i weryfikowalnej codziennej wycenie 
i mogą być przez Fundusz zagraniczny w dowol-
nym czasie zbywane, likwidowane lub zamykane 
w drodze transakcji odwrotnej po cenie równej ich 
odpowiedniej wartości godziwej.	

9)	 płynne instrumenty rynku pieniężnego niestanowiące 
przedmiotu obrotu na rynku regulowanym, których 
wartość można w dowolnym czasie dokładnie określić, 
pod warunkiem że emisja lub emitent takich instru-

mentów podlega przepisom dotyczącym ochrony 
inwestorów i ich oszczędności oraz pod warunkiem że 
takie instrumenty są:	
a)	 emitowane lub gwarantowane przez rząd central-

ny, regionalny organ administracji lub samorząd 
lokalny, przez bank centralny państwa członkow-
skiego UE, Europejski Bank Centralny, Unię Euro-
pejską lub Europejski Bank Inwestycyjny, państwo 
spoza UE bądź w przypadku państwa federacyjne-
go, dowolny kraj składowy federacji lub przez orga-
nizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich UE, lub	

b)	 emitowane przez spółkę, której papiery wartościo-
we stanowią przedmiot obrotu na rynkach regulo-
wanych, o których mowa w pkt 1), 2) i 3) powyżej, 
lub 	

c)	 emitowane lub gwarantowane przez instytucję 
podlegającą nadzorowi ostrożnościowemu zgod-
nie z kryteriami określonymi w przepisach prawa 
wspólnotowego bądź przez instytucję podlegającą 
i przestrzegającą zasad ostrożnościowych, które 
CSSF uznaje za co najmniej tak samo rygorystycz-
ne, jak wymagania przepisów prawa UE, lub	

d)	 emitowane przez inne podmioty należące do 
kategorii zatwierdzonych przez CSSF, pod warun-
kiem że inwestycje w takie instrumenty podlegają 
przepisom o ochronie inwestorów równoważnym 
z przepisami wymienionymi powyżej w ppkt a, b, c 
oraz pod warunkiem, że emitent jest spółką posia-
dającą kapitał i rezerwy o wysokości przynajmniej 
dziesięciu milionów euro (10.000.000 EUR), spo-
rządzającą i publikującą roczne sprawozdania fi-
nansowe zgodnie z wymogami Czwartej Dyrektywy 
78/660/EWG lub jest podmiotem, który w ramach 
grupy kapitałowej obejmującej jedną lub więcej 
spółek notowanych na giełdzie papierów warto-
ściowych zajmuje się finansowaniem grupy, bądź 
też jest podmiotem zajmującym się organizacją 
finansowania sekurytyzacyjnego zabezpieczonego 
finansowaniem bankowym.	

10)	Tytuły uczestnictwa wyemitowane przez jeden bądź 
kilka innych subfunduszy wydzielonych w ramach 
Funduszu zagranicznego, pod warunkiem, że:	
a)	 subfundusz docelowy nie inwestuje zwrotnie 

w subfundusz inwestujący w ten subfundusz doce-
lowy, 	

b) 	 nie więcej niż 10% aktywów subfunduszu docelo-
wego, którego nabycie jest rozważane, może być 
zgodnie z jego celami inwestycyjnymi, inwesto-
wane w tytuły uczestnictwa innego subfunduszu 
wydzielonego w ramach Funduszu zagranicznego,

c) 	 wykonywanie prawa głosu przynależnego odpo-
wiednim tytułom uczestnictwa subfunduszu doce-
lowego będzie zawieszone przez czas posiadania 
tych tytułów uczestnictwa przez subfundusz, 
inwestujący w subfundusz docelowy, bez uszczerb-
ku dla prawidłowości zasad rachunkowości oraz 
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raportów okresowych,
d) 	 przez cały okres posiadania tytułów uczestnic-

twa subfunduszu docelowego przez subfundusz 
inwestujący w subfundusz docelowy, wartość tych 
tytułów uczestnictwa nie będzie uwzględniana 
w wartości aktywów netto Funduszu zagranicz-
nego obliczanej dla celu weryfikacji minimalnego 
poziomu wartości aktywów netto określonego 
Ustawą z dnia 17 grudnia 2010,	

e) 	 nie nastąpi powielenie opłat za zarządzanie, opłat 
za subskrypcję lub opłat za odkup pobieranych na 
poziomie subfunduszu  inwestującego w subfun-
dusz docelowy oraz na poziomie subfunduszu 
docelowego.	

11) 	Jednostki uczestnictwa UCITS-podstawowego lub 
subfunduszu podstawowego takiego UCITS.	

2.	 Ponadto Fundusz zagraniczny:	
1)	 może inwestować do poziomu maksymalnie 10% 

swych aktywów netto w zbywalne papiery wartościo-
we i instrumenty rynku pieniężnego inne niż wyszcze-
gólnione w ust. 1 powyżej;	

2)	 nie może nabywać metali szlachetnych ani certyfika-
tów reprezentujących metale szlachetne;	

3.	 Fundusz zagraniczny może, w charakterze pomocniczym, 
utrzymywać salda środków pieniężnych dla każdego sub-
funduszu.

Ograniczenia inwestycyjne funduszu zagranicznego 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwe-
stycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla 
wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfun-
duszy
§ 8  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) nie 
może inwestować:	
1)	 więcej niż 10% aktywów netto każdego subfunduszu 

w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden i ten sam 
podmiot;	

2)	 więcej niż 20% aktywów netto każdego subfunduszu 
w depozyty w jednym i tym samym podmiocie.	

2.	 Ryzyko kontrahenta ponoszone przez Fundusz zagranicz-
ny w związku z transakcjami pozagiełdowymi instrumen-
tami pochodnymi nie może przekroczyć 10% aktywów 
netto każdego subfunduszu, jeżeli kontrahentem jest 
instytucja kredytowa, o której mowa w § 7 ust. 1 pkt 7 
powyżej, lub 5% aktywów netto odpowiedniego subfun-
duszu w pozostałych przypadkach.

3.			
1)	 Wartość ogółem zbywalnych papierów wartościowych 

i instrumentów rynku pieniężnego każdego emitenta, 
w które zainwestowano ponad 5% aktywów netto 
danego subfunduszu, nie może przekroczyć 40% 
wartości takich aktywów netto; ograniczenie nie 
obowiązuje w przypadku depozytów w instytucjach 

kredytowych podlegających nadzorowi ostrożnościo-
wemu oraz transakcji pozagiełdowymi instrumentami 
pochodnymi zawieranych z takimi instytucjami;

2)	 Bez względu na indywidualne limity określone w ust. 1 
i 2 powyżej, Fundusz zagraniczny nie może łączyć:	
a)	 inwestycji w zbywalne papiery wartościowe lub 

instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez 
jeden podmiot,	

b)	 depozytów w jednym podmiocie i/lub	
c)	 ryzyka wynikającego z transakcji pozagiełdowymi 

instrumentami pochodnymi zawieranych z jednym 
podmiotem, 	

– 	 opiewających na ponad 20% aktywów netto każ-
dego subfunduszu.

3)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 35%, jeżeli 
zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty rynku 
pieniężnego są emitowane bądź gwarantowane przez 
państwo członkowskie Unii Europejskiej, przez jego 
władze publiczne, przez państwo spoza UE lub przez 
organizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich.	

4)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 25% 
w przypadku niektórych obligacji, jeżeli są one 
emitowane przez instytucję kredytową posiadającą 
siedzibę w państwie członkowskim Unii Europej-
skiej i podlegającą zgodnie z prawem szczególnemu 
nadzorowi publicznemu zmierzającemu do ochrony 
obligatariuszy. W szczególności wpływy z emisji takich 
obligacji muszą być inwestowane, zgodnie z przepisa-
mi obowiązującego prawa, w aktywa, które przez cały 
okres do terminu zapadalności obligacji wystarcza-
jąco zabezpieczają zobowiązania wynikające z emisji 
obligacji, a w przypadku braku realizacji zobowiązań 
przez emitenta zapewniają uprzywilejowanie pod 
względem spłaty kapitału i płatności naliczonych 
odsetek. Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje ponad 
5% aktywów netto subfunduszu w obligacje, o których 
mowa w niniejszym ustępie, emitowane przez jednego 
emitenta, wartość ogółem takich inwestycji nie może 
przekroczyć 80% wartości aktywów netto odpowied-
niego subfunduszu Funduszu zagranicznego .	

5)	 Zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego, o których mowa w ust. 3 pkt 3 i 4 powy-
żej, nie są uwzględniane w 40% limicie wskazanym 
w ust. 3 pkt 1.	

6)	 Limitów przewidzianych w ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 
powyżej nie można łączyć; w konsekwencji, inwestycje 
w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden podmiot, 
w depozyty w takim podmiocie lub instrumenty 
pochodne w transakcjach z takim podmiotem zgodnie 
z ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 powyżej nie mogą łącznie 
przekraczać 35% aktywów netto odpowiedniego sub-
funduszu Funduszu zagranicznego.	

4.	 Spółki należące do grupy kapitałowej dla celów konsoli-
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dacji ich sprawozdań finansowych, w rozumieniu Dyrek-
tywy 83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r. lub zgodnie 
z uznanymi międzynarodowymi zasadami rachunkowości 
traktuje się jako jeden podmiot podczas obliczania limi-
tów wskazanych powyżej.	

5.	 Fundusz zagraniczny  w przypadku każdego ze swych 
subfunduszy ma prawo dokonywać łącznych inwestycji 
w zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego w ramach tej samej grupy do maksymalnego 
limitu 20% swych aktywów netto.	

6.			
1)	 W ramach odstępstwa od powyższych limitów i bez 

ograniczenia mocy obowiązującej limitów określonych 
w ust. 9 poniżej, limity wyszczególnione w ust. 1 do 5 
powyżej podwyższa się do maksymalnie 20% w przy-
padku inwestycji w akcje i/lub obligacje emitowane 
przez jeden podmiot, jeżeli celem polityki inwesty-
cyjnej subfunduszu jest powielenie składu danego 
indeksu akcyjnego bądź obligacyjnego uznanego 
przez CSSF, pod warunkiem że:	
a)	 skład indeksu jest wystarczająco zdywersyfikowa-

ny;	
b)	 indeks stanowi reprezentatywny benchmark dla 

rynku, którego dotyczy;	
c)	 indeks jest w należyty sposób publikowany.	

2)	 Limit określony powyżej podwyższa się do 35%, 
jeżeli jest to uzasadnione wyjątkowymi warunkami 
rynkowymi, panującymi w szczególności na rynkach 
regulowanych, na których określone zbywalne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego mają 
wysoce dominującą pozycję. Inwestycje do wysokości 
takiego limitu dozwolone są wyłącznie w przypadku 
instrumentów jednego emitenta.

7.	 W ramach odstępstwa od limitów określonych w ust. 1 do 
5 powyżej, Fundusz zagraniczny ma prawo inwestować, 
zgodnie z zasadą dywersyfikacji ryzyka, do 100% aktywów 
netto każdego subfunduszu w zbywalne papiery warto-
ściowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane lub 
gwarantowane przez państwo członkowskie Unii Europej-
skiej lub Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD), przez władze publiczne państwa członkowskiego 
UE lub przez organizacje międzynarodowe, których człon-
kiem jest jedno lub więcej państw członkowskich UE, pod 
warunkiem że zbywalne papiery wartościowe i instru-
menty rynku pieniężnego, o których mowa w niniejszym 
ustępie, obejmują przynajmniej sześć różnych emisji oraz 
że zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku pie-
niężnego każdej takiej pojedynczej emisji nie przekraczają 
30% aktywów netto odpowiedniego subfunduszu.	

8.			
1)	 Fundusz zagraniczny może, w przypadku każdego 

subfunduszu, nabywać jednostki uczestnictwa UCITS i/
lub innych UCI, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, pod 
warunkiem że nie więcej niż 20% jego aktywów netto 
inwestowane jest w pojedynczy UCITS lub inny UCI. 
Dla celów zastosowania takiego limitu inwestycyjnego 
każdy subfundusz UCI z wieloma wydzielonymi sub-

funduszami należy uznawać za odrębnego emitenta, 
pod warunkiem że zagwarantowana jest realizacja 
zasady rozdziału zobowiązań poszczególnych subfun-
duszy wobec osób trzecich.	

2)	 Inwestycje w jednostki uczestnictwa UCI innych niż 
UCITS nie mogą łącznie przekroczyć 30% aktywów 
netto każdego subfunduszu. Jeżeli Fundusz zagranicz-
ny nabył jednostki uczestnictwa UCITS i/lub innych 
UCI, aktywa odpowiednich UCITS lub innych UCI nie 
są łączone dla celów kalkulacji limitów określonych 
w ust. 1, 2, 3, 4 i 5 powyżej.	

3)	 Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje w jednostki 
uczestnictwa innych UCITS i/lub innych UCI, które są 
bezpośrednio lub pośrednio zarządzane przez tę samą 
spółkę zarządzającą lub przez inną spółkę, z którą 
spółka zarządzająca jest powiązana wspólnym zarzą-
dem bądź kontrolą lub znacznym bezpośrednim lub 
pośrednim udziałem, wówczas taka spółka zarządza-
jąca lub inna spółka nie może pobierać opłat za sub-
skrypcję lub opłat za odkup od inwestycji Funduszu 
zagranicznego w jednostki uczestnictwa takich innych 
UCITS i/lub UCI.	

9.	 W przypadku wszystkich subfunduszy Fundusz zagranicz-
ny nie może nabywać:
1)	 akcji z prawem głosu, które zapewniałyby istotny 

wpływ na zarządzanie przedsiębiorstwem emitenta;	
2)	 ponadto Fundusz zagraniczny nie może nabywać 

więcej niż:
a)	 10% akcji bez prawa głosu jednego emitenta;	
b)	 10% obligacji jednego emitenta;	
c)	 25% jednostek uczestnictwa jednego UCITS i/lub 

innego UCI;	
d)	 10% instrumentów rynku pieniężnego jednego 

emitenta.
	 Limity wskazane powyżej (b, c, d) nie obowiązują w mo-

mencie nabycia, jeżeli wówczas wartość brutto obligacji 
lub instrumentów rynku pieniężnego bądź wartość netto 
emitowanych papierów wartościowych nie może zostać 
obliczona.	

	 Ograniczenia przewidziane w pkt 1 i 2 powyżej nie obo-
wiązują w odniesieniu do:	
a)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów ryn-

ku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych przez 
państwo członkowskie Unii Europejskiej lub jego władze 
publiczne;	

b)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo spoza Unii Europejskiej;	

c)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych przez organizacje 
międzynarodowe, których członkiem jest jedno lub 
więcej państw członkowskich UE;

d)	 tytułów uczestnictwa posiadanych przez Fundusz 
zagraniczny w kapitale funduszu z państwa spoza UE, 
który zasadniczo inwestuje swe aktywa w papiery war-
tościowe emitentów z takiego państwa, jeżeli zgodnie 
z przepisami tam obowiązującymi taka inwestycja sta-
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nowi jedyny możliwy sposób zaangażowania Funduszu 
zagranicznego w papiery wartościowe emitentów 
z takiego państwa. Niniejsze odstępstwo obowią-
zuje jednak wyłącznie pod warunkiem, że polityka 
inwestycyjna funduszu z państwa spoza UE odpowiada 
limitom określonym w postanowieniach zawartych 
w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 6 i 7. Jeżeli limity 
wyszczególnione w niniejszym § 8 zostaną przekro-
czone, z wyjątkiem limitów przewidzianych w ust. 6, 
7 i 9, wówczas analogicznie zastosowanie znajdują 
przepisy art. 49 Ustawy z dnia 17 grudnia 2010 r.;	

e)	 akcji posiadanych przez jeden lub więcej funduszy 
inwestycyjnych w kapitale spółek zależnych realizują-
cych, w ich wyłącznym imieniu, czynności z zakresu za-
rządzania, doradztwa i marketingu w kraju, w którym 
spółka zależna ma swą siedzibę, w odniesieniu do 
odkupu jednostek uczestnictwa na wniosek ich posia-
daczy.	

10.	 W odniesieniu do transakcji instrumentami pochodnymi 
Fundusz zagraniczny zobowiązuje się przestrzegać limi-
tów i ograniczeń określonych w ust. 15 poniżej.	

	 Fundusz zagraniczny nie musi przestrzegać limitów in-
westycyjnych wskazanych powyżej podczas wykonywania 
praw subskrypcji przypisanych do zbywalnych papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego 
stanowiących część aktywów jego subfunduszy. W przy-
padku przekroczenia limitów z powodów niezależnych od 
Funduszu zagranicznego bądź w następstwie wykonania 
praw subskrypcji Fundusz zagraniczny musi w ramach 
transakcji sprzedaży za cel priorytetowy przyjąć uregu-
lowanie zaistniałej sytuacji, mając na względzie interesy 
uczestników Funduszu zagranicznego.	

	 W zakresie, w jakim emitent jest osobą prawną z wydzie-
lonymi wieloma subfunduszami, w której wyłącznie z ak-
tywów subfunduszu realizuje się prawa inwestorów przy-
sługujące względem takiego subfunduszu i zaspokaja się 
roszczenia finansowe wierzycieli przysługujące w związku 
z utworzeniem, działalnością lub likwidacją takiego 
subfunduszu, każdy subfundusz uznaje się za odrębnego 
emitenta dla celów zastosowania zasad rozłożenia ryzyka 
określonych w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 7 i 9.

	 Powyższe limity inwestycyjne zasadniczo obowiązują, 
o ile arkusze informacyjne subfunduszy nie przewidują 
bardziej rygorystycznych uregulowań.

	 W przypadku bardziej rygorystycznych uregulowań, prze-
strzeganie niniejszych zasad nie jest wymagane w okresie 
miesiąca poprzedzającego likwidację lub połączenie 
subfunduszu.	

11.	 Fundusz zagraniczny nie ma prawa zaciągać pożyczek. 
W drodze wyjątku, Fundusz zagraniczny może zaciągnąć 
pożyczkę do wysokości 10% swych aktywów netto pod 
warunkiem, że pożyczka ta ma charakter tymczasowy.	

12.	 Fundusz zagraniczny może jednakże w przypadku każde-
go subfunduszu nabywać waluty obce w ramach wzajem-
nych pożyczek zabezpieczających.	

13.	 Fundusz zagraniczny nie może angażować się w krótką 
sprzedaż zbywalnych papierów wartościowych, instru-

mentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych wyszczególnionych w § 7 ust. 1 pkt 6, 7 i 8.

14.	 Fundusz zagraniczny nie może przyznawać pożyczek ani 
wystawiać gwarancji dla osób trzecich. Niniejsze ogra-
niczenie nie uniemożliwia odpowiednim przedsiębior-
stwom nabywania zbywalnych papierów wartościowych, 
instrumentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, 8 i 9, 
a które nie zostały w pełni opłacone.	

15.	 Dla celów efektywnego zarządzania portfelem i/lub 
w celu ochrony aktywów i zobowiązań, Fundusz zagra-
niczny, spółka zarządzająca lub zarządzający, w zależności 
od przypadku, mogą podjąć decyzję o korzystaniu przez 
subfundusze z technik i instrumentów związanych ze zby-
walnymi papierami wartościowymi oraz instrumentami 
rynku pieniężnego.	
1)	 W przypadku inwestycji w finansowe instrumenty 

pochodne, ryzyko ogółem z tytułu zaangażowania 
w instrumenty bazowe nie może przekroczyć limi-
tów inwestycyjnych określonych w § 8. Inwestycje 
w indeksowe instrumenty pochodne nie podlegają 
uwzględnieniu w przypadku limitów inwestycyjnych 
określonych w § 8 ust. 1-5.	

2)	 Jeżeli zbywalny papier wartościowy lub instrument 
rynku pieniężnego posiada wbudowany instrument 
pochodny, należy go uwzględnić podczas analizy prze-
strzegania zasad podanych w tej sekcji.	

	 Ryzyko wylicza się zgodnie z wytycznymi zawartymi 
w Ustawie z dnia 17 grudnia 2010 r. i nawiązującymi do 
niej regulacjami lub okólnikami wydanymi przez CSSF.	

	 Globalna ekspozycja ryzyka finansowych instrumentów 
pochodnych może być obliczana przy użyciu metody rela-
tywnej wartości zagrożonej (VaR) lub metody zaangażo-
wania.	

	 Spółka zarządzająca oblicza globalną ekspozycję każdego 
subfunduszu zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa 
i regulacjami. W przypadku każdego subfunduszu spółka 
zarządzająca stosuje metodę zaangażowania, metodę 
relatywnej wartości zagrożonej (VaR) lub bezwzględnej 
wartości zagrożonej. W przypadku subfunduszy, w sto-
sunku do których stosowana jest metoda relatywnej lub 
bezwzględnej wartości zagrożonej, oczekiwane poziomy 
dźwigni zostały określone w punkcie A sekcji IV Części III 
prospektu informacyjnego. W przypadku subfunduszy, 
w stosunku do których stosowana jest metoda relatyw-
nej wartości zagrożonej, w punkcie wskazanym w zdaniu 
poprzednim, określono dodatkowo stosowny portfel 
referencyjny.	

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest wyrażo-
na jako stosunek ekspozycji na ryzyko rynkowe pozycji 
zajmowanych przez subfundusz do wartości jego aktywów 
netto. Stosunek ten wyrażony jest jako procent, obliczony 
zgodnie z metodą zaangażowania („metoda netto”)oraz 
sumy wynikającej z zastosowania metody nominalnej 
(„metoda brutto”). Podczas gdy metoda netto uwzględnia 
ustalenia dotyczące kompensacji zobowiązań i ustalenia 
hedgingowe, metoda brutto nie uwzględnia takich ustaleń, 
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w związku z tym osiągane wyniki są zazwyczaj wyższe 
i niekoniecznie reprezentatywne z ekonomicznego punktu 
widzenia w zakresie ekspozycji.  Niezależnie od zastosowa-
nej metody, oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest 
wskaźnikiem, nie limitem wynikającym z przepisów prawa. 
Wysokość dźwigni wykorzystywanej przez subfundusz może 
być wyższa od oczekiwanego maksymalnego poziomu, tak 
długo, jak pozostaje ona w zgodności z profilem ryzyka oraz 
limitem Wartości zagrożonej. W zależności od ruchów na 
rynku, oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni może 
podlegać zmianom wraz z upływem czasu. W przypadku, 
gdy portfel nie obejmuje żadnych pozycji instrumen-
tów pochodnych, wartość bazowa dla dźwigni wynosi 0 
(tj. 0%).

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest środkiem, 
który ma na celu przybliżenie wpływu wykorzystywania 
instrumentów pochodnych na ogólne ryzyko rynkowe, na 
które narażony jest określony subfundusz.	

	 W żadnym wypadku transakcje instrumentami pochod-
nymi ani inne techniki i instrumenty finansowe nie mogą 
prowadzić do odstąpienia przez Fundusz zagraniczny, 
spółkę zarządzającą lub zarządzającego, w zależności od 
przypadku, od polityki inwestycyjnej ustalonej dla każde-
go subfunduszu w prospekcie informacyjnym Funduszu 
zagranicznego.	

16.	 W celu generowania dodatkowego kapitału lub docho-
du dla zmniejszenia jego kosztów lub ryzyka, Fundusz 
zagraniczny może, w odniesieniu do aktywów każdego 
subfunduszu, angażować się w transakcje finansowane 
z użyciem papierów wartościowych (SFT), pod warunkiem, 
że transakcje te są zgodne z obowiązującym prawem 
i przepisami, w tym okólnikiem CSSF 08/356 i okólnikiem 
CSSF 14/592, wraz ze zmianami lub uzupełnieniami.

	 W zakresie transakcji SFT, Subfundusze mogą udzielać 
pożyczek papierów wartościowych w zależności od istnie-
jącego popytu na wzięcie pożyczek, których przedmiotem 
będą te papiery wartościowe. Popyt ten różni się w zależ-
ności od kontrahenta, klasy aktywów, strategii zabezpie-
czającej oraz efektywności rozliczenia. Czynniki te ulegają 
zmianie w czasie w efekcie ogólnej dynamiki rynku (np. 
polityka pieniężna) oraz zmian w strategiach inwestycyj-
nych i sprzedażowych, kontrahentów lub subfunduszy. 
Dochód z udzielania pożyczek oraz poziom wykorzystania 
(% NAV będącego przedmiotem udzielonych pożyczek) 
może się różnić w zależności od klasy aktywów oraz sub-
funduszu.

	 W przypadku zawarcia przez subfundusz transakcji SFT, 
należy zapewnić, że w każdym czasie możliwe jest odzy-
skanie pełnej kwoty środków pieniężnych lub jakiegokol-
wiek papieru wartościowego będącego przedmiotem po-
życzki lub sprzedaży, a wszelkie zawarte umowy pożyczki 
oraz/lub odkupu papierów wartościowych mogą być roz-
wiązane.  Należy również zapewnić, że kwota transakcji 
jest utrzymywana na takim poziomie, aby subfundusz był 
w stanie przez cały czas wypełniać swoje zobowiązania 
w zakresie wykupu wobec swoich uczestników. Ponadto, 
zawieranie transakcji SFT nie powinno powodować zmiany 

celu inwestycyjnego subfunduszu ani pociągać za sobą 
istotnych dodatkowych ryzyk w porównaniu z profilem 
ryzyka, jaki określono w dla danego subfunduszu.	

		 Spółka zarządzająca sprawuje nadzór nad programem 
pożyczek papierów wartościowych, a Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA są wyzna-
czone jako agent ds. pożyczek papierów wartościowych. 
Goldman Sachs International Bank i Goldman Sachs Bank 
USA są powiązane ze Spółką zarządzającą. Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA nie są 
powiązane z Depozytariuszem.	

	 Każdy subfundusz może pożyczać/sprzedawać papiery 
wartościowe ze swojego portfela na rzecz pożyczkobiorcy/
nabywcy („kontrahenta”) bezpośrednio lub za pośred-
nictwem znormalizowanego systemu pożyczek zorgani-
zowanego przez uznaną instytucję rozliczeniową lub za 
pośrednictwem systemu pożyczek zorganizowanego przez 
instytucję finansową, z uwzględnieniem zasad nadzoru 
ostrożnościowego uznanych przez CSSF za równoważne 
z zasadami określonymi w prawie Wspólnoty Europejskiej, 
specjalizującą się w tego rodzaju transakcjach.  Kontra-
hent transakcji SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego 
musi być uznany za podmiot wysokiej jakości i spełniać 
wymogi ustalone dla „kontrahenta finansowego” zgodnie 
z art. 3 rozporządzenia (UE) 2015/2365 (tzn. kontrahent 
musi mieć co najmniej rating inwestycyjny wg. Fitch, 
Moody’s oraz/lub Standard & Poor’s, posiadać struktu-
rę publicznej spółki z ograniczoną odpowiedzialnością 
i posiadać siedzibę spółki dominującej w krajach OECD) 
oraz podlegać zasadom nadzoru ostrożnościowego uzna-
nym przez CSSF za równoważne z zasadami określonymi 
w prawie Wspólnoty Europejskiej.  W przypadku, gdy 
wyżej wymieniona instytucja finansowa działa na własny 
rachunek, należy ją uznać za kontrahenta w umowie 
pożyczki papierów wartościowych oraz Swapu Przychodu 
Całkowitego papierów wartościowych.  Dalsze informacje 
na temat kontrahenta(ów) są udostępniane w Raporcie 
Rocznym, który można uzyskać bezpłatnie w siedzibie 
Funduszu zagranicznego.	

	 100% przychodów wynikających z transakcji SFT, z wy-
łączeniem bezpośrednich i pośrednich kosztów opera-
cyjnych/opłat, które są całkowicie pokrywane ze Stałej 
Opłaty Serwisowej (Fixed Service Fee) jest zwracane do 
partycypującego subfunduszu. Koszty operacyjne/opłaty 
wynikające z wykorzystania transakcji SFT nie mają istot-
nego wpływu (tj. poniżej 1%) na Stałą Opłatę Serwisową 
(Fixed Service Fee) partycypującego subfunduszu.

	 Podobnie, jak w przypadku transakcji SFT, 100% przycho-
dów wynikających ze Swapów Przychodu Całkowitego jest 
zwracane do partycypującego subfunduszu,

	 Żaden z subfunduszy nie zawiera transakcji buy-sell back 
i transakcji sell-buy back.

	 Papiery wartościowe wykorzystywane w ramach transakcji 
SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego są przechowywa-
ne przez Depozytariusza oraz jego sieć subdepozytariuszy.

	 Między Spółką zarządzająca, agentem ds. pożyczek papie-
rów wartościowych, zarządzającymi aktywami, Depozy-
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tariuszem oraz centralnym agentem administracyjnym, 
może, w ramach prowadzonej przez nich działalności, 
dochodzić do potencjalnego konfliktu interesów z Fundu-
szem zagranicznym, w sytuacji zawarcia umowy pożyczki 
papierów wartościowych, transakcji odkupu lub odkupu 
odwrotnego, takich jak:
- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów 

wartościowych mogą mieć motywacje do podniesienia 
lub obniżenia liczby pożyczonych papierów wartościo-
wych lub do udzielenia pożyczki określonych papierów 
wartościowych w celu osiągnięcia dla siebie oraz/lub 
swoich podmiotów powiązanych, dodatkowego dosto-
sowanego do ryzyka dochodu, lub

- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych mogą mieć zachętę do alokowania pożyczek 
do klientów, którzy zapewnią im większe dochody.

Spółka zarządzająca, agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych, zarządzający aktywami, Depozytariusz oraz cen-
tralny agent administracyjny będą mieć wzgląd na swoje 
obowiązki względem Funduszu zagranicznego i posiada-
czy tytułów uczestnictwa w ramach zawartych transakcji, 
które mogą rodzić konflikty lub potencjalne konflikty inte-
resów. W przypadku, gdy taki konflikt powstanie, każda z 
takich podjęła bądź będzie zobowiązana przez Fundusz 
zagraniczny do podjęcia racjonalnych wysiłków celem 
uczciwego rozwiązania takiego konfliktu interesów (mając 
na uwadze swoje obowiązki i zobowiązania) oraz zapew-
nienia, że Fundusz zagraniczny oraz posiadacze tytułów 
uczestnictwa zostaną uczciwie potraktowani.
Na dzień aktualizacji prospektu Funduszu zagranicznego, 
Spółka zarządzająca zidentyfikowała oraz wykluczyła 
potencjalne konflikty interesów z kontrahentami.	

17.	 skreślony	
18.	 W celu ograniczenia ryzyka kontrahenta ponoszonego 

przez subfundusze Funduszu zagranicznego w wyniku 
transakcji pozagiełdowymi instrumentami pochodnymi 
oraz transakcji finansowanych z użyciem papierów war-
tościowych („SFT”) w stosunkach z kontrahentem może 
zostać wprowadzony system gwarancji („zabezpieczeń”). 
Taki proces zabezpieczenia będzie zgodny z obowiązu-
jącymi przepisami prawa i regulacjami, w szczególności 
Okólnikiem CSSF 08/356 oraz Okólnikiem CSSF 13/592, 
oraz ich zmianami i uzupełnieniami.	

	 Fundusz zagraniczny zobowiązany jest każdego dnia 
kontynuować wycenę otrzymanego zabezpieczenia. 
Należy zwrócić uwagę, że między zaistnieniem ekspozycji 
wynikającej z instrumentu pochodnego a kwotą zabez-
pieczenia otrzymanego lub ustanowionego występują 
przynajmniej dwa dni robocze operacyjnego opóźnienia.	

	 Zabezpieczenie powinno zazwyczaj zostać udzielone 
w formie:	
1) 	 płynnych aktywów obejmujących nie tylko środki 

pieniężne i krótkoterminowe certyfikaty bankowe, ale 
także instrumenty rynku pieniężnego;	

2) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez  
uznane  państwo;	

3) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez 

renomowanych emitentów zapewniających adekwatny 
poziom płynności, lub	

4)	 akcji dopuszczonych do obrotu lub stanowiących 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w uznanym 
państwie, pod warunkiem, że wchodzą one w skład 
głównego indeksu. 	

	 Każdy subfundusz zobowiązany jest do zapewnienia, aby był 
w stanie wyegzekwować przysługujące mu prawa z tytułu 
zabezpieczenia w przypadku wystąpienia zdarzenia wyma-
gającego podjęcia takich działań. A zatem, zabezpieczenie 
musi być dostępne w każdym czasie, zarówno bezpośrednio 
lub poprzez pośrednika będącego renomowaną instytucją 
finansową lub podmiotem zależnym, którego jedynym 
właścicielem jest taka instytucja, w sposób umożliwia-
jący danemu subfunduszowi przeniesienie lub realizację 
aktywów przekazanych w formie gwarancji, niezwłocznie 
w przypadku, gdy druga strona umowy nie wywiąże się ze 
zobowiązania do zwrotu papierów wartościowych.	

	 Fundusz zagraniczny zapewni, że zabezpieczenie 
otrzymane na podstawie transakcji na instrumentach 
pochodnych będących przedmiotem obrotu poza rynkiem 
regulowanym (OTC) oraz transakcji finansowanych z 
użyciem papierów wartościowych (SFT) będą spełniać 
poniższe warunki:	
1) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 

będą wycenione po cenie rynkowej. Celem zminimali-
zowania ryzyka, że wartość posiadanego przez subfun-
dusz zabezpieczenia nie przekroczy kwoty ekspozycji 
w stosunku do danego kontrahenta, stosowana będzie 
ostrożnościowa polityka wartości zagrożonej, zarówno 
do zabezpieczeń otrzymanych w ramach transakcji na 
instrumentach pochodnych będących przedmiotem 
obrotu poza rynkiem regulowanym (OTC), oraz transakcji 
finansowanych z użyciem papierów wartościowych (SFT);
Wartość zagrożona oznacza dyskonto zastosowane 
w stosunku  do wartości zabezpieczenia aktywów i  ma 
na celu pokrycie zmienności wartości zabezpiecze-
nia pomiędzy dwoma wezwaniami do uzupełnienia 
zabezpieczenia lub w trakcie okresu wymaganego do 
realizacji przedmiotu zabezpieczenia. Posiada wbudo-
wany element płynnościowy  w odniesieniu do czasu 
pozostałego do terminu zapadalności oraz element 
jakości kredytowej  w odniesieniu do ratingu danego 
papieru wartościowego. Polityka wartości zagrożonej 
uwzględnia charakterystykę poszczególnych klas 
aktywów, w szczególności sytuacje kredytową emi-
tenta zabezpieczenia, zmienność cen zabezpieczenia 
oraz potencjalne niedopasowanie walutowe. Wartość 
zagrożona stosowana do środków pieniężnych, 
renomowanych  obligacji rządowych oraz obligacji 
korporacyjnych  waha się od 0 do 15%, a wartość 
zagrożona zastosowana do akcji od 10 do 20%. W nad-
zwyczajnych warunkach rynkowych stosowany może 
być inny poziom wartości zagrożonej. Z zastrzeżeniem 
podstaw umownych posiadanych z danym kontrahen-
tem, który może, ale nie musi, uwzględniać minimalną 
kwotę transferu, oczekuje się, że w miarę potrzeby, 
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dostosowana zgodnie z polityką wartości zagrożonej 
wartość otrzymanego zabezpieczenia będzie równą 
bądź wyższa niż ekspozycji w stosunku do danego 
kontrahenta;

2) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpiecze-
nia musi być dostatecznie płynne (np. renomowane 
obligacje rządowe lub gotówka) tak, aby mogły zostać 
niezwłocznie zbyte po cenie zbliżonej do wyceny 
poprzedzającej zbycie;	

3) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
przechowuje depozytariusz lub sub-depozytariusz 
Funduszu zagranicznego, z zastrzeżeniem, że depo-
zytariusz Funduszu zagranicznego powierzył temu 
sub-depozytariuszowi przechowywanie aktywów prze-
kazanych w charakterze zabezpieczenia, a depozyta-
riusz ponosić będzie  odpowiedzialność za  utratę tego 
zabezpieczenia przez sub-depozytariusza;	

4) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
będą zgodne z wymogami dywersyfikacji i korelacji 
określonymi w Okólniku 14/592. W trakcie trwania 
umowy, zabezpieczenie w innej formie niż środki 
pieniężne nie może być nie może stanowić przed-
miotu sprzedaży, ponownej inwestycji ani zastawu. 
Zabezpieczenie udzielone w formie środków pienięż-
nych może być ponownie zainwestowane zgodnie 
z zasadami dywersyfikacji uregulowanymi w Art. 43 
(e) wspomnianego wyżej Okólnika 14/592 wyłącz-
nie w dozwolone aktywa nie niosące ze sobą ryzyka 
inwestycyjnego, głównie krótkoterminowe instru-
menty rynku pieniężnego (zgodnie z definicją zawartą 
w Wytycznych w sprawie wspólnej definicji funduszy 
europejskiego rynku pieniężnego) oraz na lokatach 
overnight w podmiotach wymienionych w artykule 
50 (f) Dyrektywy UCITS; oraz uzupełniająco, w obliga-
cje rządowe wysokiej jakości.

Opłaty za zarządzanie subfunduszu Goldman Sachs 
Japan Equity (Former NN) 
§ 9  
Zgodnie z warunkami powołania, Goldman Sachs Asset Ma-
nagement B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz 
inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wypłaca 
Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną opłatę za zarzą-
dzanie obliczaną od średniego stanu aktywów netto subfun-
duszu, w wysokości 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa 
Klasy I, 1,30% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy P, 0,65% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy R, 0,60% w przypad-
ku tytułów uczestnictwa Klasy S, 1,30% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy V, 1,80% w przypadku tytułów uczestnictwa 
Klasy X,  1,80% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy Y, do 
tytułów uczestnictwa Klasy Z oraz Klasy Zz nie została przy-
pisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce Goldman Sachs 
Asset Management B.V. nakłada i pobiera specjalną opłatę za 
zarządzanie bezpośrednio od uczestnika funduszu na podstawie 
postanowień specjalnej umowy. Aktywa Subfunduszu nie będą 
lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z ani Klasy Zz. Opłata 
podlega zapłacie co miesiąc z dołu. 

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz 
§ 10  
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Sub-

funduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe 
kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość podanego procenta Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu:
1)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%,
1a)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,80%,
2)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1,2%,
3)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 1,00%,
4)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 2,00%,
5)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,60%,
6)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 2,00%,
7)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,90%,
8)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 1,1%,
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%,
10)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 1,20%.

2.	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż: 
1)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A, 
2)	 skreślony
3)	 skreślony
4)	 skreślony	
5)	 skreślony
6)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P. 
7)	 skreślony,
8)	 skreślony 

3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa. 

4.	 skreślony	
5.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczonego 

zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa. 

5a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1, aktywa Subfunduszu przypadające na 
Jednostki Uczestnictwa wszystkich kategorii poza Jed-
nostkami Uczestnictwa kategorii W obciążają następujące 
koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, opłaty trans-
akcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem papierów 
wartościowych i innych instrumentów finansowych, opłaty 
za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer papierów 
wartościowych, koszty związane z zawieraniem umów 
pożyczek instrumentów finansowych, prowizje bankowe 
związane z przekazywaniem środków pieniężnych i obsłu-
gą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty związane 
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z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, w tym 
w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych pożyczek 
i kredytów bankowych.

6.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 5a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,20% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, I, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S 
i T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1)	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2) 	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocz-

nie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, A1, I, 
K i P, oraz 

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,

3)	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4)	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egzekucyj-
nych lub administracyjnych, które mogą być prowadzone 
w celu realizacji świadczeń wynikających z wierzytelności 
Subfunduszu związanych z działalnością inwestycyjną 
Subfunduszu, w tym w szczególności opłaty i koszty 
sądowe, koszty zastępstwa procesowego, podatki i inne 
obciążenia nałożone przez właściwe organy państwowe 
w związku z działalnością Subfunduszu do wysokości 
0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

5)	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6)	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 
wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 

za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7)	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,

8)	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie.

6a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-
zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;

8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-
duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu;

10) 	likwidacji Subfunduszu;
11) 	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

6b.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości:
1)	  0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

przypadających na Jednostki Uczestnictwa katego-
rii W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 
10 000 000 zł,

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypa-
dających na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest 
wyższa niż 10 000 000 zł.

6c.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
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cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.
6d.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a nie mogą odbie-

gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.

6e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

7.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Sub-
funduszu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku 
(liczonego jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla 
Subfunduszu w poprzednim Dniu Wyceny. 

8.	 Koszty wskazane w ust. 5a, 6 i 6a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosz-
tów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a, obciąża Fundusz 
w całości partycypację danego Subfunduszu w tych kosz-
tach oblicza się na podstawie stosunku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu 
na Dzień Wyceny poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania 
w księgach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy 
Fundusz zawiera umowę zbycia lub nabycia składników 
lokat dotyczącą więcej niż jednego Subfunduszu, wówczas 
koszty transakcji obciążają te Subfundusze proporcjonal-
nie do udziału wartości transakcji danego Subfunduszu 
w wartości transakcji ogółem. 

9.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy. 

10.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 
prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwidacji, 
w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Koszty te 
nie mogą przekroczyć każdorazowo kwoty 100.000 złotych. 
Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą przez 
Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości pokrycia 
wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

11.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 
jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające 
Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie 
mogą przekroczyć kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysię-
cy) złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane 
będą przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możli-
wości pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

12.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 

kosztów wskazanych w ust. 5a, 6 lub 6a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobieraniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa według stawek niższych niż 
wskazane w ust. 1 oraz o zmniejszeniu maksymalnej wy-
sokości kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki 
określonej w ust. 6.

13.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo. 
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Rozdział X 
Goldman Sachs Subfundusz Indeks Surowców 

§ 1  
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Indeks Surowców. 
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane w § 

14 Części I Statutu. 
3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 

A1, E, F, I, K, P, S, T, W i U. 
4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 

26 Części I Statutu. 
5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-

tu. 
6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 

I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu. 
7.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnic-

twa Subfunduszu jeżeli Wartość Aktywów Netto Sub-
funduszu przekroczy sto siedemdziesiąt sześć milionów 
(176.000.000) złotych. Szczegółowe zasady zawieszania 
i wznawiania odkupywania Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu opisane są w Części I Statutu.

Cel inwestycyjny Subfunduszu 
§ 2  
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat. 
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1. 
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Commodity 
Enhanced wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs 
Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmien-
nym kapitale (SICAV). Fundusz może inwestować Aktywa 
Subfunduszu w inne instrumenty finansowe określone w § 
5 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu przewidzianych 
limitów. 

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfundu-
szu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu 
oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz 
§ 3  
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papie-

ry wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy 
i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 4 i 5 Części I Statutu, 
przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń 
wskazanych poniżej oraz w § 5 niniejszego rozdziału. 

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 5-11 i 20-22 
Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji 
lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniej-
szego rozdziału. 

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 

ust. 19 Części I Statutu. 
4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 

zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat: 
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski; 

2)	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 20% war-
tości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, po-
ręczone lub gwarantowane przez podmioty wymienio-
ne w pkt 1), przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wy-
emitowane przez podmiot, którego papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane 
lub gwarantowane oraz depozytów w tym podmiocie 
zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 
20% wartości Aktywów Subfunduszu. 

Kryteria doboru lokat Subfunduszu 
§ 4 
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, 

jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w długim hory-
zoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą inwesto-
wane przede wszystkim w tytuły uczestnictwa subfunduszu 
Goldman Sachs Commodity Enhanced wyodrębnionego 
w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu in-
westycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz będzie 
inwestował również w dłużne papiery wartościowe i Instru-
menty Rynku Pieniężnego, głównie emitowane, poręczone 
lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank 
Polski. 

2.	 Główne kryteria doboru lokat innych niż tytuły uczestnic-
twa funduszu zagranicznego wskazanego w ust. 1 określa 
§ 9 ust. 3 Części I Statutu. 

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu 
§ 5  
1.	 Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 

stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pie-

niężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 
pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności 
krótkoterminowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa 
lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu, 

2)	 tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Commodity Enhanced wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwesty-
cyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), który spełnia 
kryteria § 9 ust. 5 pkt 2 Części I Statutu –  co najmniej 
70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, 

3)	 depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfun-
duszu, 

4)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-
nych otwartych mających siedzibę na terytorium Rze-
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czypospolitej Polskiej, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 
1 Części I Statutu oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 3 
Części I Statutu – 0% wartości Aktywów Subfunduszu. 

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu a także § 3 ust. 4 
i § 5 ust. 1 pkt 1 powyżej Fundusz określa, że nie będzie 
lokować ponad 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez podmioty wskazane w § 9 ust. 9 pkt 1 
Części I Statutu Funduszu. 

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 Części I Statutu Fundusz określa, 
że będzie lokować do 100% wartości Aktywów Subfundu-
szu w tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Commodity Enhanced wyodrębnionego w ramach Gold-
man Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV). 

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
w związku z działalnością Subfunduszu może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne. 

Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman 
Sachs Commodity Enhanced 
§ 6  
1.	 Celem subfunduszu Goldman Sachs Commodity Enhanced 

(zwanego w dalszej części niniejszego paragrafu „sub-
funduszem zagranicznym”) jest zapewnienie efektywnej 
ekspozycji na zdywersyfikowany portfel towarów oraz 
uzyskanie stopy zwrotu wyższej niż wyniku indeksu Blo-
omberg Commodity (TR).	
Subfundusz zagraniczny dąży do osiągnięcia swoich celów 
poprzez aktywne inwestowanie aktywów w zdywersyfiko-
wany szereg instrumentów towarowych zapewniających 
umiejscowienie swojej ekspozycji towarowej w różnych 
punktach na krzywej kontraktów terminowych na dostawę 
towarów oraz określonych jako indeksy towarowe dopusz-
czalne luksemburską ustawą z 2010 r.	
Ekspozycja na instrumenty towarowe realizowane są 
poprzez zawieranie swapów przychodu całkowitego (Total 
Return Swaps) z wysoko ocenianymi kontrahentami. 
Wspomniane swapy pozwalają subfunduszowi zagra-
nicznemu otrzymać stopę zwrotu różnych instrumentów 
towarowych stanowiących bazę tych swapów w zamian za 
zapłatę stałej opłaty.
Ryzyko kontrahenta wynikające z wykorzystywania swa-
pów jest ograniczane poprzez codzienny proces wymiany 
zabezpieczeń z kontrahentami swapów. Subfundusz 
zagraniczny ma również możliwość zamknięcia swapów w 
dowolnym momencie.
Dla celu osiągnięcia swoich celów inwestycyjnych subfun-
dusz zagraniczny może również wykorzystywać kontrakty 
futures oraz swapy na inne instrumenty towarowe.
Ryzyka związane z wykorzystywaniem finansowych instru-
mentów pochodnych dla celów innych niż zabezpieczenie 
lokat opisane zostały w rozdziale II „Ryzyka związane ze 
spektrum inwestycyjnym: szczegółowy opis” części III „Do-
datkowe informacje” prospektu informacyjnego funduszu 

zagranicznego Goldman Sachs Funds III.	
Subfundusz zagraniczny nie będzie dokonywał bezpośred-
nio fizycznych zakupów towarów.	
Subfundusz zagraniczny głównie inwestuje w portfel 
zbywalnych papierów wartościowych oraz/lub instrumen-
tów rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez Stany Zjednoczone Ameryki mogących stanowić 
więcej niż 35% wartości aktywów netto subfunduszu 
zagranicznego, o ile taka ekspozycja jest zgodna z zasadą 
dywersyfikacji ryzyka opisaną w art. 45 (1) luksemburskiej 
ustawy z 2010 r.
Subfundusz zagraniczny może utrzymywać bieżące de-
pozyty bankowe w postaci środków pieniężnych utrzymy-
wanych na bieżących rachunkach bankowych dostępnych 
w każdym czasie. W normalnych warunkach rynkowych ta-
kie lokaty nie mogą przekroczyć 20% aktywów netto sub-
funduszu zagranicznego. Instrumenty rynku pieniężnego 
oraz ekwiwalenty środków pieniężnych wykorzystywane 
są w celu osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.	
W celu osiągnięcia celów inwestycyjnych, subfundusz 
zagraniczny może także inwestować, w charakterze 
pomocniczym, w inne zbywalne papiery wartościowe 
(w tym w warranty na zbywalne papiery wartościowe do 
poziomu 10% aktywów netto subfunduszu zagranicznego 
oraz obligacje zamienne), instrumenty rynku pieniężnego, 
depozyty oraz waluty, tytuły uczestnictwa przedsiębiorstw 
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto-
ściowe, działające na podstawie Dyrektywy 2009/65/
WE („UCITS”) i/ lub innych przedsiębiorstw zbiorowego 
inwestowania („UCI”) w rozumieniu art. 1 par. (2) lit. a) 
i b) Dyrektywy 2009/65/WE. Z zastrzeżeniem jednak, że 
inwestycje w UCITS i UCI nie mogą przekroczyć ogółem po-
ziomu 10% aktywów netto. Jeżeli subfundusz zagraniczny 
inwestuje w warranty na zbywalne papiery wartościowe, 
należy pamiętać, że wartość aktywów netto może wahać 
się w stopniu wyższym niż miałoby to miejsce, gdyby sub-
fundusz zagraniczny inwestował w same bazowe aktywa, 
z uwagi na wyższą zmienność cen warrantów. Subfundusz 
zagraniczny może również wykorzystywać finansowe 
instrumenty pochodne, w tym między innymi następujące:
– 	 opcje i kontrakty terminowe futures na zbywalne pa-

piery wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego,
– 	 kontrakty terminowe futures i opcje na indeksy gieł-

dowe,	
– 	 swapy, kontrakty terminowe futures i opcje na stopy 

procentowe,	
– 	 swapy na stopę zwrotu,	
– 	 swapy ryzyka kredytowego,	
– 	 walutowe kontrakty terminowe forward oraz opcje 

walutowe.
2.	 Subfundusz zagraniczny może, w zależności od popy-

tu rynkowego, angażować się w transakcje pożyczki 
papierów wartościowych w celu osiągnięcia dodatkowego 
dochodu z opłat otrzymywanych z tytułu udzielonych 
pożyczek papierów wartościowych,. Dodatkowy dochód 
przyczynia się do realizacji celu inwestycyjnego subfun-
duszu zagranicznego poprzez polepszenie jego wyników 
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inwestycyjnych. Oczekiwany i maksymalny poziom NAV, 
który może być przeniesiony do kontrahentów w drodze 
transakcji udzielonej pożyczki papierów wartościowych 
wskazany jest w Załączniku nr 1 do prospektu informacyj-
nego funduszu zagranicznego. 

Dozwolone inwestycje funduszu zagranicznego Gold-
man Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 
o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla wszystkich 
wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy 
§ 7  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) może 
inwestować aktywa każdego subfunduszu w:	
1)	 zbywalne papiery wartościowe oraz instrumenty rynku 

pieniężnego dopuszczone do obrotu lub stanowiące 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w rozumieniu 
Dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego 
i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynków 
instrumentów finansowych;	

2)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego stanowiące przedmiot obrotu na innym 
rynku w państwie członkowskim Unii Europejskiej 
(„państwo członkowskie”), będącym rynkiem regulo-
wanym, działającym regularnie, uznanym i publicznie 
dostępnym;	

3)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego dopuszczone do oficjalnych notowań na 
giełdzie papierów wartościowych w kraju spoza UE lub 
stanowiące przedmiot obrotu na innym rynku w kraju 
spoza UE, będącym rynkiem regulowanym, działającym 
regularnie, uznanym i publicznie dostępnym, pod wa-
runkiem że giełda papierów wartościowych lub rynek 
znajduje się w państwie członkowskim Organizacji 
Współpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) lub w do-
wolnym innym kraju w Europie, Ameryce Północnej, 
Ameryce Południowej, Afryce, Azji i Oceanii;

4)	 nowo emitowane zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego, pod warunkiem że:	
a)	 warunki ich emisji przewidują zobowiązanie do 

złożenia wniosku o rozpoczęcie ich oficjalnych no-
towań na giełdzie papierów wartościowych lub na 
innym regulowanym rynku działającym regularnie, 
uznanym i publicznie dostępnym oraz pod wa-
runkiem, że taka giełda papierów wartościowych 
lub rynek znajduje się w państwie członkowskim 
Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD) lub w dowolnym innym kraju w Europie, 
Ameryce Północnej, Ameryce Południowej, Afryce, 
Azji i Oceanii;	

b)	 ich notowania rozpoczną się w ciągu maksymalnie 
jednego roku od daty emisji;	

5)	 skreślony	
6)	 jednostki uczestnictwa UCITS posiadających zezwo-

lenie na prowadzenie działalności wydane w trybie 
przepisów Dyrektywy 2009/65/WE  i/lub innych 

przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w rozumie-
niu art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE, 
mających siedzibę w państwie członkowskim UE lub 
poza UE, pod warunkiem że:	
a)	 takie UCI posiadają zezwolenie na prowadzenie 

działalności wydane zgodnie z przepisami, na 
mocy których przedsiębiorstwa te podlegają nad-
zorowi, który luksemburski organ nadzoru rynku 
(Commission de Surveillance du Secteur Financier 
– CSSF) uznaje za równoważny nadzorowi prze-
widzianemu w przepisach wspólnotowych oraz 
że współpraca pomiędzy stosownymi organami 
nadzoru rynku jest odpowiednio zagwarantowana;

b)	 poziom ochrony posiadaczy jednostek uczestnic-
twa takich innych UCI jest równoważny poziomowi 
ochrony posiadaczy jednostek uczestnictwa UCITS, 
a w szczególności zasady dotyczące odrębnej reje-
stracji aktywów, zaciągniętych pożyczek, udzielo-
nych pożyczek oraz krótkiej sprzedaży zbywalnych 
papierów wartościowych oraz instrumentów rynku 
pieniężnego są równoważne wymogom Dyrektywy 
2009/65/WE;	

c)	 działalność gospodarcza innych UCI jest wykazy-
wana w sprawozdaniach rocznych i półrocznych 
w sposób pozwalający na ocenę aktywów i zobo-
wiązań, zysków oraz transakcji w każdym okresie 
sprawozdawczym;	

d)	 odsetek aktywów takich UCITS lub innych UCI, 
w których jednostki uczestnictwa mają być naby-
wane, które to aktywa zgodnie z odpowiednimi 
Statutami UCITS lub UCI mogą być inwestowane 
na całym świecie w jednostki uczestnictwa innych 
UCITS lub UCI, nie przekroczy 10%;	

7)	 depozyty w instytucjach kredytowych płatne na żądanie 
lub mogące podlegać wycofaniu i posiadające termin 
zapadalności nie dłuższy niż 12 miesięcy, pod warun-
kiem że instytucja kredytowa ma siedzibę w państwie 
członkowskim Unii Europejskiej lub, jeżeli siedziba 
instytucji kredytowej znajduje się w innym kraju, pod 
warunkiem że instytucja kredytowa podlega przepisom 
ostrożnościowym, które w opinii CSSF są równoważne 
przepisom prawa wspólnotowego;	

8)	 finansowe instrumenty pochodne, w tym równoważne 
instrumenty rozliczane w gotówce, stanowiące przed-
miot obrotu na rynku regulowanym, o którym mowa 
w pkt 1), 2) i 3) powyżej i/lub finansowe instrumenty 
pochodne stanowiące przedmiot obrotu na rynku 
pozagiełdowym („pozagiełdowe instrumenty pochod-
ne”), pod warunkiem że:	
a)	 na bazę transakcji składają się instrumenty wska-

zane w niniejszym ust. 1 bądź indeksy finansowe, 
stopy procentowe, kursy wymiany lub waluty, w któ-
re UCITS może inwestować zgodnie ze swymi celami 
inwestycyjnymi;	

b)	 kontrahentami w ramach pozagiełdowych transak-
cji instrumentami pochodnymi są renomowane 
instytucje finansowe wyspecjalizowane w transak-
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cjach tego rodzaju, pod warunkiem że podlegają 
także nadzorowi ostrożnościowemu;	

oraz	
c)	 pozagiełdowe instrumenty pochodne podlegają rze-

telnej i weryfikowalnej codziennej wycenie i mogą 
być przez Fundusz zagraniczny w dowolnym czasie 
zbywane, likwidowane lub zamykane w drodze 
transakcji odwrotnej po cenie równej ich odpowied-
niej wartości godziwej.	

9)	 płynne instrumenty rynku pieniężnego niestanowiące 
przedmiotu obrotu na rynku regulowanym, których 
wartość można w dowolnym czasie dokładnie określić, 
pod warunkiem że emisja lub emitent takich instru-
mentów podlega przepisom dotyczącym ochrony 
inwestorów i ich oszczędności oraz pod warunkiem że 
takie instrumenty są:	
a)	 emitowane lub gwarantowane przez rząd 

centralny, regionalny organ administracji lub 
samorząd lokalny, przez bank centralny państwa 
członkowskiego UE, Europejski Bank Centralny, 
Unię Europejską lub Europejski Bank Inwestycyjny, 
państwo spoza UE bądź w przypadku państwa 
federacyjnego, dowolny kraj składowy federacji 
lub przez organizację międzynarodową, do której 
należy jedno lub więcej państw członkowskich UE, 
lub	

b)	 emitowane przez spółkę, której papiery wartościo-
we stanowią przedmiot obrotu na rynkach regulo-
wanych, o których mowa w pkt 1), 2) i 3) powyżej, 
lub 	

c)	 emitowane lub gwarantowane przez instytucję 
podlegającą nadzorowi ostrożnościowemu zgod-
nie z kryteriami określonymi w przepisach prawa 
wspólnotowego bądź przez instytucję podlegającą 
i przestrzegającą zasad ostrożnościowych, które 
CSSF uznaje za co najmniej tak samo rygorystycz-
ne, jak wymagania przepisów prawa UE, lub	

d)	 emitowane przez inne podmioty należące do 
kategorii zatwierdzonych przez CSSF, pod warun-
kiem że inwestycje w takie instrumenty podlegają 
przepisom o ochronie inwestorów równoważnym 
z przepisami wymienionymi powyżej w ppkt a, 
b, c oraz pod warunkiem, że emitent jest spółką 
posiadającą kapitał i rezerwy o wysokości przy-
najmniej dziesięciu milionów euro (10.000.000 
EUR), sporządzającą i publikującą roczne sprawoz-
dania finansowe zgodnie z wymogami Czwartej 
Dyrektywy 78/660/EWG lub jest podmiotem, który 
w ramach grupy kapitałowej obejmującej jedną lub 
więcej spółek notowanych na giełdzie papierów 
wartościowych zajmuje się finansowaniem grupy, 
bądź też jest podmiotem zajmującym się organiza-
cją finansowania sekurytyzacyjnego zabezpieczo-
nego finansowaniem bankowym.	

10)	Tytuły uczestnictwa wyemitowane przez jeden bądź 
kilka innych subfunduszy wydzielonych w ramach 
Funduszu zagranicznego, pod warunkiem, że:

a)	 subfundusz docelowy nie inwestuje zwrotnie 
w subfundusz inwestujący w ten subfundusz doce-
lowy, 	

b) 	 nie więcej niż 10% aktywów subfunduszu docelo-
wego, którego nabycie jest rozważane, może być 
zgodnie z jego celami inwestycyjnymi, inwesto-
wane w tytuły uczestnictwa innego subfunduszu 
wydzielonego w ramach Funduszu zagranicznego,

c) 	 wykonywanie prawa głosu przynależnego odpo-
wiednim tytułom uczestnictwa subfunduszu doce-
lowego będzie zawieszone przez czas posiadania 
tych tytułów uczestnictwa przez subfundusz, 
inwestujący w subfundusz docelowy, bez uszczerb-
ku dla prawidłowości zasad rachunkowości oraz 
raportów okresowych,

d) 	 przez cały okres posiadania tytułów uczestnic-
twa subfunduszu docelowego przez subfundusz 
inwestujący w subfundusz docelowy, wartość tych 
tytułów uczestnictwa nie będzie uwzględniana 
w wartości aktywów netto Funduszu zagranicz-
nego obliczanej dla celu weryfikacji minimalnego 
poziomu wartości aktywów netto określonego 
Ustawą z dnia 17 grudnia 2010,	

e) 	 nie nastąpi powielenie opłat za zarządzanie, opłat 
za subskrypcję lub opłat za odkup pobieranych na 
poziomie subfunduszu  inwestującego w subfun-
dusz docelowy oraz na poziomie subfunduszu 
docelowego.	

11) 	Jednostki uczestnictwa UCITS-podstawowego lub 
subfunduszu podstawowego takiego UCITS.	

2.	 Ponadto Fundusz zagraniczny:	
1)	 może inwestować do poziomu maksymalnie 10% swych 

aktywów netto w zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego inne niż wyszczególnione 
w ust. 1 powyżej;

2)	 nie może nabywać metali szlachetnych ani certyfika-
tów reprezentujących metale szlachetne;	

3.	 Fundusz zagraniczny może, w charakterze pomocniczym, 
utrzymywać salda środków pieniężnych dla każdego 
subfunduszu.

Ograniczenia inwestycyjne funduszu zagranicznego 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwe-
stycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla 
wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfun-
duszy
§ 8  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) nie 
może inwestować:	
1)	 więcej niż 10% aktywów netto każdego subfunduszu 

w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden i ten sam 
podmiot;	

2)	 więcej niż 20% aktywów netto każdego subfunduszu 
w depozyty w jednym i tym samym podmiocie.	
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2.	 Ryzyko kontrahenta ponoszone przez Fundusz zagranicz-
ny w związku z transakcjami pozagiełdowymi instrumen-
tami pochodnymi nie może przekroczyć 10% aktywów 
netto każdego subfunduszu, jeżeli kontrahentem jest 
instytucja kredytowa, o której mowa w § 7 ust. 1 pkt 7 
powyżej, lub 5% aktywów netto odpowiedniego subfun-
duszu w pozostałych przypadkach.

3.			
1)	 Wartość ogółem zbywalnych papierów wartościowych 

i instrumentów rynku pieniężnego każdego emitenta, 
w które zainwestowano ponad 5% aktywów netto 
danego subfunduszu, nie może przekroczyć 40% 
wartości takich aktywów netto; ograniczenie nie 
obowiązuje w przypadku depozytów w instytucjach 
kredytowych podlegających nadzorowi ostrożnościo-
wemu oraz transakcji pozagiełdowymi instrumentami 
pochodnymi zawieranych z takimi instytucjami;

2)	 Bez względu na indywidualne limity określone w ust. 
1 i 2 powyżej, Fundusz zagraniczny nie może łączyć:	
a)	 inwestycji w zbywalne papiery wartościowe lub 

instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez 
jeden podmiot,	

b)	 depozytów w jednym podmiocie i/lub	
c)	 ryzyka wynikającego z transakcji pozagiełdowymi 

instrumentami pochodnymi zawieranych z jednym 
podmiotem, 	

– 	 opiewających na ponad 20% aktywów netto każ-
dego subfunduszu.

3)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 35%, jeżeli 
zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty rynku 
pieniężnego są emitowane bądź gwarantowane przez 
państwo członkowskie Unii Europejskiej, przez jego 
władze publiczne, przez państwo spoza UE lub przez 
organizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich.

4)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 25% 
w przypadku niektórych obligacji, jeżeli są one 
emitowane przez instytucję kredytową posiadającą 
siedzibę w państwie członkowskim Unii Europej-
skiej i podlegającą zgodnie z prawem szczególnemu 
nadzorowi publicznemu zmierzającemu do ochrony 
obligatariuszy. W szczególności wpływy z emisji takich 
obligacji muszą być inwestowane, zgodnie z przepisa-
mi obowiązującego prawa, w aktywa, które przez cały 
okres do terminu zapadalności obligacji wystarcza-
jąco zabezpieczają zobowiązania wynikające z emisji 
obligacji, a w przypadku braku realizacji zobowiązań 
przez emitenta zapewniają uprzywilejowanie pod 
względem spłaty kapitału i płatności naliczonych 
odsetek. Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje ponad 
5% aktywów netto subfunduszu w obligacje, o których 
mowa w niniejszym ustępie, emitowane przez jednego 
emitenta, wartość ogółem takich inwestycji nie może 
przekroczyć 80% wartości aktywów netto odpowied-
niego subfunduszu Funduszu zagranicznego .	

5)	 Zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego, o których mowa w ust. 3 pkt 3 i 4 powy-
żej, nie są uwzględniane w 40% limicie wskazanym 
w ust. 3 pkt 1.	

6)	 Limitów przewidzianych w ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 
powyżej nie można łączyć; w konsekwencji, inwestycje 
w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden podmiot, 
w depozyty w takim podmiocie lub instrumenty 
pochodne w transakcjach z takim podmiotem zgodnie 
z ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 powyżej nie mogą łącznie 
przekraczać 35% aktywów netto odpowiedniego sub-
funduszu Funduszu zagranicznego.	

4.	 Spółki należące do grupy kapitałowej dla celów konsoli-
dacji ich sprawozdań finansowych, w rozumieniu Dyrek-
tywy 83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r. lub zgodnie 
z uznanymi międzynarodowymi zasadami rachunkowości 
traktuje się jako jeden podmiot podczas obliczania limi-
tów wskazanych powyżej.	

5.	 Fundusz zagraniczny  w przypadku każdego ze swych sub-
funduszy ma prawo dokonywać łącznych inwestycji w zby-
walne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego 
w ramach tej samej grupy do maksymalnego limitu 20% 
swych aktywów netto.	

6.			
1)	 W ramach odstępstwa od powyższych limitów i bez 

ograniczenia mocy obowiązującej limitów określonych 
w ust. 9 poniżej, limity wyszczególnione w ust. 1 do 5 
powyżej podwyższa się do maksymalnie 20% w przy-
padku inwestycji w akcje i/lub obligacje emitowane 
przez jeden podmiot, jeżeli celem polityki inwesty-
cyjnej subfunduszu jest powielenie składu danego 
indeksu akcyjnego bądź obligacyjnego uznanego 
przez CSSF, pod warunkiem że:	
a)	 skład indeksu jest wystarczająco zdywersyfikowa-

ny;	
b)	 indeks stanowi reprezentatywny benchmark dla 

rynku, którego dotyczy;	
c)	 indeks jest w należyty sposób publikowany.	

2)	 Limit określony powyżej podwyższa się do 35%, 
jeżeli jest to uzasadnione wyjątkowymi warunkami 
rynkowymi, panującymi w szczególności na rynkach 
regulowanych, na których określone zbywalne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego mają 
wysoce dominującą pozycję. Inwestycje do wysokości 
takiego limitu dozwolone są wyłącznie w przypadku 
instrumentów jednego emitenta.

7.	 W ramach odstępstwa od limitów określonych w ust. 1 do 
5 powyżej, Fundusz zagraniczny ma prawo inwestować, 
zgodnie z zasadą dywersyfikacji ryzyka, do 100% aktywów 
netto każdego subfunduszu w zbywalne papiery warto-
ściowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane lub 
gwarantowane przez państwo członkowskie Unii Europej-
skiej lub Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD), przez władze publiczne państwa członkowskiego 
UE lub przez organizacje międzynarodowe, których człon-
kiem jest jedno lub więcej państw członkowskich UE, pod 
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warunkiem że zbywalne papiery wartościowe i instru-
menty rynku pieniężnego, o których mowa w niniejszym 
ustępie, obejmują przynajmniej sześć różnych emisji oraz 
że zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku pie-
niężnego każdej takiej pojedynczej emisji nie przekraczają 
30% aktywów netto odpowiedniego subfunduszu.	

8.			
1)	 Fundusz zagraniczny może, w przypadku każdego 

subfunduszu, nabywać jednostki uczestnictwa UCITS i/
lub innych UCI, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, pod 
warunkiem że nie więcej niż 20% jego aktywów netto 
inwestowane jest w pojedynczy UCITS lub inny UCI. 
Dla celów zastosowania takiego limitu inwestycyjnego 
każdy subfundusz UCI z wieloma wydzielonymi sub-
funduszami należy uznawać za odrębnego emitenta, 
pod warunkiem że zagwarantowana jest realizacja 
zasady rozdziału zobowiązań poszczególnych subfun-
duszy wobec osób trzecich.	

2)	 Inwestycje w jednostki uczestnictwa UCI innych niż 
UCITS nie mogą łącznie przekroczyć 30% aktywów 
netto każdego subfunduszu. Jeżeli Fundusz zagranicz-
ny nabył jednostki uczestnictwa UCITS i/lub innych 
UCI, aktywa odpowiednich UCITS lub innych UCI nie 
są łączone dla celów kalkulacji limitów określonych 
w ust. 1, 2, 3, 4 i 5 powyżej.	

3)	 Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje w jednostki 
uczestnictwa innych UCITS i/lub innych UCI, które są 
bezpośrednio lub pośrednio zarządzane przez tę samą 
spółkę zarządzającą lub przez inną spółkę, z którą spół-
ka zarządzająca jest powiązana wspólnym zarządem 
bądź kontrolą lub znacznym bezpośrednim lub pośred-
nim udziałem, wówczas taka spółka zarządzająca lub 
inna spółka nie może pobierać opłat za subskrypcję lub 
opłat za odkup od inwestycji Funduszu zagranicznego 
w jednostki uczestnictwa takich innych UCITS i/lub UCI.	

9.	 W przypadku wszystkich subfunduszy Fundusz zagranicz-
ny nie może nabywać:
1)	 akcji z prawem głosu, które zapewniałyby istotny 

wpływ na zarządzanie przedsiębiorstwem emitenta;	
2)	 ponadto Fundusz zagraniczny nie może nabywać 

więcej niż:
a)	 10% akcji bez prawa głosu jednego emitenta;	
b)	 10% obligacji jednego emitenta;	
c)	 25% jednostek uczestnictwa jednego UCITS i/lub 

innego UCI;
d)	 10% instrumentów rynku pieniężnego jednego 

emitenta.
	 Limity wskazane powyżej (b, c, d) nie obowiązują w mo-

mencie nabycia, jeżeli wówczas wartość brutto obligacji 
lub instrumentów rynku pieniężnego bądź wartość netto 
emitowanych papierów wartościowych nie może zostać 
obliczona.	

	 Ograniczenia przewidziane w pkt 1 i 2 powyżej nie obo-
wiązują w odniesieniu do:	
a)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów ryn-

ku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych przez 
państwo członkowskie Unii Europejskiej lub jego władze 

publiczne;	
b)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 

rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo spoza Unii Europejskiej;	

c)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych przez organizacje 
międzynarodowe, których członkiem jest jedno lub 
więcej państw członkowskich UE;

d)	 tytułów uczestnictwa posiadanych przez Fundusz zagra-
niczny w kapitale funduszu z państwa spoza UE, który 
zasadniczo inwestuje swe aktywa w papiery wartościowe 
emitentów z takiego państwa, jeżeli zgodnie z przepisa-
mi tam obowiązującymi taka inwestycja stanowi jedyny 
możliwy sposób zaangażowania Funduszu zagranicznego 
w papiery wartościowe emitentów z takiego państwa. 
Niniejsze odstępstwo obowiązuje jednak wyłącznie pod 
warunkiem, że polityka inwestycyjna funduszu z państwa 
spoza UE odpowiada limitom określonym w postanowie-
niach zawartych w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 6 i 7. 
Jeżeli limity wyszczególnione w niniejszym § 8 zostaną 
przekroczone, z wyjątkiem limitów przewidzianych w ust. 
6, 7 i 9, wówczas analogicznie zastosowanie znajdują 
przepisy art. 49 Ustawy z dnia 17 grudnia 2010 r.;	

e)	 akcji posiadanych przez jeden lub więcej funduszy 
inwestycyjnych w kapitale spółek zależnych realizują-
cych, w ich wyłącznym imieniu, czynności z zakresu za-
rządzania, doradztwa i marketingu w kraju, w którym 
spółka zależna ma swą siedzibę, w odniesieniu do 
odkupu jednostek uczestnictwa na wniosek ich posia-
daczy.	

10.	 W odniesieniu do transakcji instrumentami pochodnymi 
Fundusz zagraniczny zobowiązuje się przestrzegać limi-
tów i ograniczeń określonych w ust. 15 poniżej.	

	 Fundusz zagraniczny nie musi przestrzegać limitów in-
westycyjnych wskazanych powyżej podczas wykonywania 
praw subskrypcji przypisanych do zbywalnych papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego 
stanowiących część aktywów jego subfunduszy. W przy-
padku przekroczenia limitów z powodów niezależnych od 
Funduszu zagranicznego bądź w następstwie wykonania 
praw subskrypcji Fundusz zagraniczny musi w ramach 
transakcji sprzedaży za cel priorytetowy przyjąć uregu-
lowanie zaistniałej sytuacji, mając na względzie interesy 
uczestników Funduszu zagranicznego.	

	 W zakresie, w jakim emitent jest osobą prawną z wydzie-
lonymi wieloma subfunduszami, w której wyłącznie z ak-
tywów subfunduszu realizuje się prawa inwestorów przy-
sługujące względem takiego subfunduszu i zaspokaja się 
roszczenia finansowe wierzycieli przysługujące w związku 
z utworzeniem, działalnością lub likwidacją takiego 
subfunduszu, każdy subfundusz uznaje się za odrębnego 
emitenta dla celów zastosowania zasad rozłożenia ryzyka 
określonych w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 7 i 9.

	 Powyższe limity inwestycyjne zasadniczo obowiązują, 
o ile arkusze informacyjne subfunduszy nie przewidują 
bardziej rygorystycznych uregulowań.

	 W przypadku bardziej rygorystycznych uregulowań, prze-
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strzeganie niniejszych zasad nie jest wymagane w okresie 
miesiąca poprzedzającego likwidację lub połączenie 
subfunduszu.	

11.	 Fundusz zagraniczny nie ma prawa zaciągać pożyczek. 
W drodze wyjątku, Fundusz zagraniczny może zaciągnąć 
pożyczkę do wysokości 10% swych aktywów netto pod 
warunkiem, że pożyczka ta ma charakter tymczasowy.	

12.	 Fundusz zagraniczny może jednakże w przypadku każde-
go subfunduszu nabywać waluty obce w ramach wzajem-
nych pożyczek zabezpieczających.	

13.	 Fundusz zagraniczny nie może angażować się w krótką 
sprzedaż zbywalnych papierów wartościowych, instru-
mentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych wyszczególnionych w § 7 ust. 1 pkt 6, 7 i 8.

14.	 Fundusz zagraniczny nie może przyznawać pożyczek ani 
wystawiać gwarancji dla osób trzecich. Niniejsze ogra-
niczenie nie uniemożliwia odpowiednim przedsiębior-
stwom nabywania zbywalnych papierów wartościowych, 
instrumentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, 8 i 9, 
a które nie zostały w pełni opłacone.	

15.	 Dla celów efektywnego zarządzania portfelem i/lub 
w celu ochrony aktywów i zobowiązań, Fundusz zagra-
niczny, spółka zarządzająca lub zarządzający, w zależności 
od przypadku, mogą podjąć decyzję o korzystaniu przez 
subfundusze z technik i instrumentów związanych ze zby-
walnymi papierami wartościowymi oraz instrumentami 
rynku pieniężnego.	
1)	 W przypadku inwestycji w finansowe instrumenty 

pochodne, ryzyko ogółem z tytułu zaangażowania 
w instrumenty bazowe nie może przekroczyć limi-
tów inwestycyjnych określonych w § 8. Inwestycje 
w indeksowe instrumenty pochodne nie podlegają 
uwzględnieniu w przypadku limitów inwestycyjnych 
określonych w § 8 ust. 1-5.	

2)	 Jeżeli zbywalny papier wartościowy lub instrument 
rynku pieniężnego posiada wbudowany instrument 
pochodny, należy go uwzględnić podczas analizy prze-
strzegania zasad podanych w tej sekcji.	

	 Ryzyko wylicza się zgodnie z wytycznymi zawartymi 
w Ustawie z dnia 17 grudnia 2010 r. i nawiązującymi do 
niej regulacjami lub okólnikami wydanymi przez CSSF.	

	 Globalna ekspozycja ryzyka finansowych instrumentów 
pochodnych może być obliczana przy użyciu metody rela-
tywnej wartości zagrożonej (VaR) lub metody zaangażo-
wania.	

	 Spółka zarządzająca oblicza globalną ekspozycję każdego 
subfunduszu zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa 
i regulacjami. W przypadku każdego subfunduszu spółka 
zarządzająca stosuje metodę zaangażowania, metodę 
relatywnej wartości zagrożonej (VaR) lub bezwzględnej 
wartości zagrożonej. W przypadku subfunduszy, w sto-
sunku do których stosowana jest metoda relatywnej lub 
bezwzględnej wartości zagrożonej, oczekiwane poziomy 
dźwigni zostały określone w punkcie A sekcji IV Części III 
prospektu informacyjnego. W przypadku subfunduszy, 
w stosunku do których stosowana jest metoda relatyw-

nej wartości zagrożonej, w punkcie wskazanym w zdaniu 
poprzednim, określono dodatkowo stosowny portfel 
referencyjny.	

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest wyrażo-
na jako stosunek ekspozycji na ryzyko rynkowe pozycji 
zajmowanych przez subfundusz do wartości jego aktywów 
netto. Stosunek ten wyrażony jest jako procent, obliczony 
zgodnie z metodą zaangażowania („metoda netto”)oraz 
sumy wynikającej z zastosowania metody nominalnej 
(„metoda brutto”). Podczas gdy metoda netto uwzględnia 
ustalenia dotyczące kompensacji zobowiązań i ustale-
nia hedgingowe, metoda brutto nie uwzględnia takich 
ustaleń, w związku z tym osiągane wyniki są zazwyczaj 
wyższe i niekoniecznie reprezentatywne z ekonomicznego 
punktu widzenia w zakresie ekspozycji.  Niezależnie od 
zastosowanej metody, oczekiwana maksymalna wyso-
kość dźwigni jest wskaźnikiem, nie limitem wynikającym 
z przepisów prawa. Wysokość dźwigni wykorzystywanej 
przez subfundusz może być wyższa od oczekiwanego 
maksymalnego poziomu, tak długo, jak pozostaje ona 
w zgodności z profilem ryzyka oraz limitem Wartości 
zagrożonej. W zależności od ruchów na rynku, oczekiwana 
maksymalna wysokość dźwigni może podlegać zmianom 
wraz z upływem czasu. W przypadku, gdy portfel nie obej-
muje żadnych pozycji instrumentów pochodnych, wartość 
bazowa dla dźwigni wynosi 0 (tj. 0%).

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest środkiem, 
który ma na celu przybliżenie wpływu wykorzystywania 
instrumentów pochodnych na ogólne ryzyko rynkowe, na 
które narażony jest określony subfundusz.	

	 W żadnym wypadku transakcje instrumentami pochod-
nymi ani inne techniki i instrumenty finansowe nie mogą 
prowadzić do odstąpienia przez Fundusz zagraniczny, 
spółkę zarządzającą lub zarządzającego, w zależności od 
przypadku, od polityki inwestycyjnej ustalonej dla każde-
go subfunduszu w prospekcie informacyjnym Funduszu 
zagranicznego.	

16.	 W celu generowania dodatkowego kapitału lub docho-
du dla zmniejszenia jego kosztów lub ryzyka, Fundusz 
zagraniczny może, w odniesieniu do aktywów każdego 
subfunduszu, angażować się w transakcje finansowane 
z użyciem papierów wartościowych (SFT), pod warunkiem, 
że transakcje te są zgodne z obowiązującym prawem 
i przepisami, w tym okólnikiem CSSF 08/356 i okólnikiem 
CSSF 14/592, wraz ze zmianami lub uzupełnieniami.

	 W zakresie transakcji SFT, Subfundusze mogą udzielać 
pożyczek papierów wartościowych w zależności od istnie-
jącego popytu na wzięcie pożyczek, których przedmiotem 
będą te papiery wartościowe. Popyt ten różni się w zależ-
ności od kontrahenta, klasy aktywów, strategii zabezpie-
czającej oraz efektywności rozliczenia. Czynniki te ulegają 
zmianie w czasie w efekcie ogólnej dynamiki rynku (np. 
polityka pieniężna) oraz zmian w strategiach inwestycyj-
nych i sprzedażowych, kontrahentów lub subfunduszy. 
Dochód z udzielania pożyczek oraz poziom wykorzystania 
(% NAV będącego przedmiotem udzielonych pożyczek) 
może się różnić w zależności od klasy aktywów oraz sub-
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funduszu.
	 W przypadku zawarcia przez subfundusz transakcji SFT, 

należy zapewnić, że w każdym czasie możliwe jest odzy-
skanie pełnej kwoty środków pieniężnych lub jakiegokol-
wiek papieru wartościowego będącego przedmiotem po-
życzki lub sprzedaży, a wszelkie zawarte umowy pożyczki 
oraz/lub odkupu papierów wartościowych mogą być roz-
wiązane.  Należy również zapewnić, że kwota transakcji 
jest utrzymywana na takim poziomie, aby subfundusz był 
w stanie przez cały czas wypełniać swoje zobowiązania 
w zakresie wykupu wobec swoich uczestników. Ponadto, 
zawieranie transakcji SFT nie powinno powodować zmiany 
celu inwestycyjnego subfunduszu ani pociągać za sobą 
istotnych dodatkowych ryzyk w porównaniu z profilem 
ryzyka, jaki określono w dla danego subfunduszu.	

		 Spółka zarządzająca sprawuje nadzór nad programem 
pożyczek papierów wartościowych, a Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA są wyzna-
czone jako agent ds. pożyczek papierów wartościowych. 
Goldman Sachs International Bank i Goldman Sachs Bank 
USA są powiązane ze Spółką zarządzającą. Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA nie są 
powiązane z Depozytariuszem.	

	 Każdy subfundusz może pożyczać/sprzedawać papiery 
wartościowe ze swojego portfela na rzecz pożyczkobiorcy/
nabywcy („kontrahenta”) bezpośrednio lub za pośred-
nictwem znormalizowanego systemu pożyczek zorgani-
zowanego przez uznaną instytucję rozliczeniową lub za 
pośrednictwem systemu pożyczek zorganizowanego przez 
instytucję finansową, z uwzględnieniem zasad nadzoru 
ostrożnościowego uznanych przez CSSF za równoważne 
z zasadami określonymi w prawie Wspólnoty Europejskiej, 
specjalizującą się w tego rodzaju transakcjach.  Kontra-
hent transakcji SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego 
musi być uznany za podmiot wysokiej jakości i spełniać 
wymogi ustalone dla „kontrahenta finansowego” zgodnie 
z art. 3 rozporządzenia (UE) 2015/2365 (tzn. kontrahent 
musi mieć co najmniej rating inwestycyjny wg. Fitch, 
Moody’s oraz/lub Standard & Poor’s, posiadać strukturę 
publicznej spółki z ograniczoną odpowiedzialnością i 
posiadać siedzibę spółki dominującej w krajach OECD) 
oraz podlegać zasadom nadzoru ostrożnościowego uzna-
nym przez CSSF za równoważne z zasadami określonymi 
w prawie Wspólnoty Europejskiej.  W przypadku, gdy 
wyżej wymieniona instytucja finansowa działa na własny 
rachunek, należy ją uznać za kontrahenta w umowie 
pożyczki papierów wartościowych oraz Swapu Przychodu 
Całkowitego papierów wartościowych.  Dalsze informacje 
na temat kontrahenta(ów) są udostępniane w Raporcie 
Rocznym, który można uzyskać bezpłatnie w siedzibie 
Funduszu zagranicznego.	

	 100% przychodów wynikających z transakcji SFT, z wy-
łączeniem bezpośrednich i pośrednich kosztów opera-
cyjnych/opłat, które są całkowicie pokrywane ze Stałej 
Opłaty Serwisowej (Fixed Service Fee) jest zwracane do 
partycypującego subfunduszu. Koszty operacyjne/opłaty 
wynikające z wykorzystania transakcji SFT nie mają istot-

nego wpływu (tj. poniżej 1%) na Stałą Opłatę Serwisową 
(Fixed Service Fee) partycypującego subfunduszu.

	 Podobnie, jak w przypadku transakcji SFT, 100% przycho-
dów wynikających ze Swapów Przychodu Całkowitego jest 
zwracane do partycypującego subfunduszu,

	 Żaden z subfunduszy nie zawiera transakcji buy-sell back 
i transakcji sell-buy back.

	 Papiery wartościowe wykorzystywane w ramach transakcji 
SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego są przechowy-
wane przez Depozytariusza oraz jego sieć subdepozyta-
riuszy.

	 Między Spółką zarządzająca, agentem ds. pożyczek papie-
rów wartościowych, zarządzającymi aktywami, Depozy-
tariuszem oraz centralnym agentem administracyjnym, 
może, w ramach prowadzonej przez nich działalności, 
dochodzić do potencjalnego konfliktu interesów z Fundu-
szem zagranicznym, w sytuacji zawarcia umowy pożyczki 
papierów wartościowych, transakcji odkupu lub odkupu 
odwrotnego, takich jak:
- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów 

wartościowych mogą mieć motywacje do podniesienia 
lub obniżenia liczby pożyczonych papierów wartościo-
wych lub do udzielenia pożyczki określonych papierów 
wartościowych w celu osiągnięcia dla siebie oraz/lub 
swoich podmiotów powiązanych, dodatkowego dosto-
sowanego do ryzyka dochodu, lub

- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych mogą mieć zachętę do alokowania pożyczek 
do klientów, którzy zapewnią im większe dochody.

Spółka zarządzająca, agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych, zarządzający aktywami, Depozytariusz oraz cen-
tralny agent administracyjny będą mieć wzgląd na swoje 
obowiązki względem Funduszu zagranicznego i posiada-
czy tytułów uczestnictwa w ramach zawartych transakcji, 
które mogą rodzić konflikty lub potencjalne konflikty inte-
resów. W przypadku, gdy taki konflikt powstanie, każda 
z takich podjęła bądź będzie zobowiązana przez Fundusz 
zagraniczny do podjęcia racjonalnych wysiłków celem 
uczciwego rozwiązania takiego konfliktu interesów (mając 
na uwadze swoje obowiązki i zobowiązania) oraz zapew-
nienia, że Fundusz zagraniczny oraz posiadacze tytułów 
uczestnictwa zostaną uczciwie potraktowani.
Na dzień aktualizacji prospektu Funduszu zagranicznego, 
Spółka zarządzająca zidentyfikowała oraz wykluczyła 
potencjalne konflikty interesów z kontrahentami.

17.	 skreślony	
18.	 W celu ograniczenia ryzyka kontrahenta ponoszonego 

przez subfundusze Funduszu zagranicznego w wyniku 
transakcji pozagiełdowymi instrumentami pochodnymi 
oraz transakcji finansowanych z użyciem papierów war-
tościowych („SFT”) w stosunkach z kontrahentem może 
zostać wprowadzony system gwarancji („zabezpieczeń”). 
Taki proces zabezpieczenia będzie zgodny z obowiązu-
jącymi przepisami prawa i regulacjami, w szczególności 
Okólnikiem CSSF 08/356 oraz Okólnikiem CSSF 13/592, 
oraz ich zmianami i uzupełnieniami.	

	 Fundusz zagraniczny zobowiązany jest każdego dnia 
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kontynuować wycenę otrzymanego zabezpieczenia. 
Należy zwrócić uwagę, że między zaistnieniem ekspozycji 
wynikającej z instrumentu pochodnego a kwotą zabez-
pieczenia otrzymanego lub ustanowionego występują 
przynajmniej dwa dni robocze operacyjnego opóźnienia.	

	 Zabezpieczenie powinno zazwyczaj zostać udzielone 
w formie:	
1) 	 płynnych aktywów obejmujących nie tylko środki 

pieniężne i krótkoterminowe certyfikaty bankowe, ale 
także instrumenty rynku pieniężnego;	

2) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez  
uznane  państwo;	

3) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez 
renomowanych emitentów zapewniających adekwatny 
poziom płynności, lub	

4)	 akcji dopuszczonych do obrotu lub stanowiących 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w uznanym 
państwie, pod warunkiem, że wchodzą one w skład 
głównego indeksu. 	

	 Każdy subfundusz zobowiązany jest do zapewnienia, aby był 
w stanie wyegzekwować przysługujące mu prawa z tytułu 
zabezpieczenia w przypadku wystąpienia zdarzenia wyma-
gającego podjęcia takich działań. A zatem, zabezpieczenie 
musi być dostępne w każdym czasie, zarówno bezpośrednio 
lub poprzez pośrednika będącego renomowaną instytucją 
finansową lub podmiotem zależnym, którego jedynym 
właścicielem jest taka instytucja, w sposób umożliwia-
jący danemu subfunduszowi przeniesienie lub realizację 
aktywów przekazanych w formie gwarancji, niezwłocznie 
w przypadku, gdy druga strona umowy nie wywiąże się ze 
zobowiązania do zwrotu papierów wartościowych.	

	 Fundusz zagraniczny zapewni, że zabezpieczenie 
otrzymane na podstawie transakcji na instrumentach 
pochodnych będących przedmiotem obrotu poza rynkiem 
regulowanym (OTC) oraz transakcji finansowanych z 
użyciem papierów wartościowych (SFT) będą spełniać 
poniższe warunki:	
1) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 

będą wycenione po cenie rynkowej. Celem zminimali-
zowania ryzyka, że wartość posiadanego przez subfun-
dusz zabezpieczenia nie przekroczy kwoty ekspozycji 
w stosunku do danego kontrahenta, stosowana będzie 
ostrożnościowa polityka wartości zagrożonej, zarówno 
do zabezpieczeń otrzymanych w ramach transakcji na 
instrumentach pochodnych będących przedmiotem 
obrotu poza rynkiem regulowanym (OTC), oraz transakcji 
finansowanych z użyciem papierów wartościowych (SFT);

	 Wartość zagrożona oznacza dyskonto zastosowane 
w stosunku  do wartości zabezpieczenia aktywów i  ma 
na celu pokrycie zmienności wartości zabezpiecze-
nia pomiędzy dwoma wezwaniami do uzupełnienia 
zabezpieczenia lub w trakcie okresu wymaganego do 
realizacji przedmiotu zabezpieczenia. Posiada wbudo-
wany element płynnościowy  w odniesieniu do czasu 
pozostałego do terminu zapadalności oraz element 
jakości kredytowej  w odniesieniu do ratingu danego 
papieru wartościowego. Polityka wartości zagrożonej 

uwzględnia charakterystykę poszczególnych klas 
aktywów, w szczególności sytuacje kredytową emi-
tenta zabezpieczenia, zmienność cen zabezpieczenia 
oraz potencjalne niedopasowanie walutowe. Wartość 
zagrożona stosowana do środków pieniężnych, reno-
mowanych  obligacji rządowych oraz obligacji korpo-
racyjnych  waha się od 0 do 15%, a wartość zagrożona 
zastosowana do akcji od 10 do 20%. W nadzwyczaj-
nych warunkach rynkowych stosowany może być inny 
poziom wartości zagrożonej. Z zastrzeżeniem podstaw 
umownych posiadanych z danym kontrahentem, który 
może, ale nie musi, uwzględniać minimalną kwotę 
transferu, oczekuje się, że w miarę potrzeby, dostoso-
wana zgodnie z polityką wartości zagrożonej wartość 
otrzymanego zabezpieczenia będzie równą bądź wyż-
sza niż ekspozycji w stosunku do danego kontrahenta;

2) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpiecze-
nia musi być dostatecznie płynne (np. renomowane 
obligacje rządowe lub gotówka) tak, aby mogły zostać 
niezwłocznie zbyte po cenie zbliżonej do wyceny 
poprzedzającej zbycie;	

3) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
przechowuje depozytariusz lub sub-depozytariusz 
Funduszu zagranicznego, z zastrzeżeniem, że depo-
zytariusz Funduszu zagranicznego powierzył temu 
sub-depozytariuszowi przechowywanie aktywów prze-
kazanych w charakterze zabezpieczenia, a depozyta-
riusz ponosić będzie  odpowiedzialność za  utratę tego 
zabezpieczenia przez sub-depozytariusza;	

4) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
będą zgodne z wymogami dywersyfikacji i korelacji 
określonymi w Okólniku 14/592. W trakcie trwania 
umowy, zabezpieczenie w innej formie niż środki 
pieniężne nie może być nie może stanowić przed-
miotu sprzedaży, ponownej inwestycji ani zastawu. 
Zabezpieczenie udzielone w formie środków pienięż-
nych może być ponownie zainwestowane zgodnie 
z zasadami dywersyfikacji uregulowanymi w Art. 43 
(e) wspomnianego wyżej Okólnika 14/592 wyłącz-
nie w dozwolone aktywa nie niosące ze sobą ryzyka 
inwestycyjnego, głównie krótkoterminowe instru-
menty rynku pieniężnego (zgodnie z definicją zawartą 
w Wytycznych w sprawie wspólnej definicji funduszy 
europejskiego rynku pieniężnego) oraz na lokatach 
overnight w podmiotach wymienionych w artykule 
50 (f) Dyrektywy UCITS; oraz uzupełniająco, w obliga-
cje rządowe wysokiej jakości.

Opłaty za zarządzanie subfunduszu Goldman Sachs 
Commodity Enhanced 
§ 9  
Zgodnie z warunkami powołania, Goldman Sachs Asset 
Management B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni 
wypłaca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną 
opłatę za zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów 
netto subfunduszu, w wysokości 0,50% w przypadku tytułów 
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uczestnictwa Klasy I, 0,50% w przypadku tytułów uczestnictwa 
Klasy N, 0,30% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy O, 1% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy P, 0,50% w przypad-
ku tytułów uczestnictwa klasy R, 0,50% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy S, 1,30% w przypadku tytułów uczestnic-
twa Klasy X, do tytułów uczestnictwa Klasy Z oraz Klasy Zz nie 
została przypisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce Gold-
man Sachs Asset Management B.V. nakłada i pobiera specjalną 
opłatę za zarządzanie bezpośrednio od uczestnika funduszu na 
podstawie postanowień specjalnej umowy. Aktywa Subfundu-
szu nie będą lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z ani Klasy 
Zz. Opłata podlega zapłacie co miesiąc z dołu. 

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz 
§ 10  
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Sub-

funduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe 
kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość podanego procenta Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu:
1)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%,
1a)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,5%,
2)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1,2%,
3)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 1,00%,
4)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 2,00%,
5)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,10%,
6)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 2,00%,
7)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,90%,
8)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 1,1%,
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%,
10)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 0,90%.

2.	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż: 
1)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A, 
2)	 skreślony
3)	 skreślony
4)	 skreślony	
5)	 skreślony
6)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P. 
7)	 skreślony
8)	 skreślony 

3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.  

4.	 skreślony	
5.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczone-

go zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 

Wynagrodzenia Towarzystwa. 
5a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 

określonej w ust. 1, aktywa Subfunduszu przypadające na 
Jednostki Uczestnictwa wszystkich kategorii poza Jed-
nostkami Uczestnictwa kategorii W obciążają następujące 
koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, opłaty trans-
akcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem papierów 
wartościowych i innych instrumentów finansowych, opłaty 
za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer papierów 
wartościowych, koszty związane z zawieraniem umów 
pożyczek instrumentów finansowych, prowizje bankowe 
związane z przekazywaniem środków pieniężnych i obsłu-
gą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty związane 
z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, w tym 
w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych pożyczek 
i kredytów bankowych.

6.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 5a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,25% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, I, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S 
i T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1)	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2)	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocz-

nie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, A1, I, 
K i P, oraz 

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,

3)	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4)	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egze-
kucyjnych lub administracyjnych, które mogą być 
prowadzone w celu realizacji świadczeń wynikających 
z wierzytelności Subfunduszu związanych z działalno-
ścią inwestycyjną Subfunduszu, w tym w szczególności 
opłaty i koszty sądowe, koszty zastępstwa procesowe-
go, podatki i inne obciążenia nałożone przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfun-
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duszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,

5)	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6)	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 
wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 
za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7)	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,

8)	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie.

6a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-
zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;

8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-
duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu;

10) 	likwidacji Subfunduszu;
11) 	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

6b.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości:

1)	 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadających na Jednostki Uczestnictwa katego-
rii W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 
10 000 000 zł,

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest wyższa 
niż 10 000 000 zł.

6c.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.

6d.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a nie mogą odbie-
gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.

6e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

7.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Sub-
funduszu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku 
(liczonego jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla 
Subfunduszu w poprzednim Dniu Wyceny. 

8.	 Koszty wskazane w ust. 5a, 6 i 6a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosz-
tów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a, obciąża Fundusz 
w całości partycypację danego Subfunduszu w tych kosz-
tach oblicza się na podstawie stosunku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu 
na Dzień Wyceny poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania 
w księgach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy 
Fundusz zawiera umowę zbycia lub nabycia składników 
lokat dotyczącą więcej niż jednego Subfunduszu, wówczas 
koszty transakcji obciążają te Subfundusze proporcjonal-
nie do udziału wartości transakcji danego Subfunduszu 
w wartości transakcji ogółem. 

9.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy. 

10.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 
prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwidacji, 
w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Koszty te 
nie mogą przekroczyć każdorazowo kwoty 100.000 złotych. 
Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą przez 
Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości pokrycia 
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wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 
11.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 

jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające 
Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie 
mogą przekroczyć kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysię-
cy) złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane 
będą przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możli-
wości pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

12.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 
kosztów wskazanych w ust. 5a, 6 lub 6a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobieraniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa według stawek niższych niż 
wskazane w ust. 1 oraz o zmniejszeniu maksymalnej wy-
sokości kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki 
określonej w ust. 6.

13.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo.

Rozdział XI 
Goldman Sachs Subfundusz Spółek Dywiden-
dowych Rynków Wschodzących 

§ 1  
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Spółek Dywidendowych Rynków Wschodzących. 
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane 

w § 14 Części I Statutu. 
3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 

A1, E, F, I, K, P, S, T, W i U. 
4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 

26 Części I Statutu. 
5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-

tu. 
6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 

I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu. 
7.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu jeżeli Wartość Aktywów Netto Subfunduszu 
przekroczy sto sześćdziesiąt cztery miliony (164.000.000) 
złotych. Szczegółowe zasady zawieszania i wznawiania od-
kupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu opisane 
są w Części I Statutu.

Cel inwestycyjny Subfunduszu 
§ 2  
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat. 
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1. 
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Emerging 
Markets Equity Income wyodrębnionego w ramach Gold-
man Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz może inwestować 
Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe 
określone w § 5 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu 
przewidzianych limitów. 

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfun-
duszu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfundu-
szu oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz 
§ 3  
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papie-

ry wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy 
i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 4 i 5 Części I Statutu, 
przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń 
wskazanych poniżej oraz w § 5 niniejszego rozdziału. 

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 5-11 i 20-22 
Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji 
lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniej-
szego rozdziału. 

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
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przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 
ust. 19 Części I Statutu. 

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 
zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat: 
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski; 

2)	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 20% war-
tości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, po-
ręczone lub gwarantowane przez podmioty wymienio-
ne w pkt 1), przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wy-
emitowane przez podmiot, którego papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane 
lub gwarantowane oraz depozytów w tym podmiocie 
zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 
20% wartości Aktywów Subfunduszu. 

Kryteria doboru lokat Subfunduszu 
§ 4  
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, 

jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w długim 
horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą 
inwestowane przede wszystkim w tytuły uczestnictwa 
subfunduszu Goldman Sachs Emerging Markets Equity In-
come wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III 
otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV). Fundusz będzie inwestował również w dłużne 
papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, 
głównie emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski. 

2.	 Główne kryteria doboru lokat innych niż tytuły uczestnic-
twa funduszu zagranicznego wskazanego w ust. 1 określa 
§ 9 ust. 3 Części I Statutu. 

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu 
§ 5  
1.	 Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 

stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 

Pieniężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 
4 pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności 
krótkoterminowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa 
lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu, 

2)	 tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Emerging Markets Equity Income wyodrębnionego 
w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego fun-
duszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), 
który spełnia kryteria § 9 ust. 5 pkt 2 Części I Statutu 
–  co najmniej 70% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu,

3)	 depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfun-
duszu, 

4)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-
nych otwartych mających siedzibę na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 
1 Części I Statutu oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 3 
Części I Statutu – 0% wartości Aktywów Subfunduszu.

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu a także § 3 ust. 4 
i § 5 ust. 1 pkt 1 powyżej Fundusz określa, że nie będzie 
lokować ponad 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez podmioty wskazane w § 9 ust. 9 pkt 1 
Części I Statutu Funduszu. 

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 Części I Statutu Fundusz określa, 
że będzie lokować do 100% wartości Aktywów Sub-
funduszu w tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman 
Sachs Emerging Markets Equity Income wyodrębnionego 
w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). 

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
w związku z działalnością Subfunduszu może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne. 

Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman 
Sachs Emerging Markets Equity Income
§ 6  
1.	 Goldman Sachs Emerging Markets Equity Income (zwany 

w dalszej części niniejszego paragrafu „subfunduszem 
zagranicznym”) zasadniczo inwestuje (co najmniej 2/3 
swoich aktywów netto) w zdywersyfikowany portfel akcji 
lub innych zbywalnych papierów wartościowych (warran-
tów na zbywalne papiery wartościowe – do maksymalnego 
poziomu 10% aktywów netto subfunduszu zagranicznego 
– oraz obligacji zamiennych) lub w instrumentów nale-
żących do obu tych kategorii, emitowanych przez spółki 
założone, notowane na giełdzie papierów wartościowych 
lub stanowiące przedmiot obrotu na dowolnym rynku 
wschodzącym lub w kraju rozwijającym się w Ameryce 
Łacińskiej (wraz z Karaibami), w Azji (bez Japonii), w Eu-
ropie Wschodniej, na Bliskim Wschodzie i w Afryce, oraz 
oferujących atrakcyjną stopę zwrotu z dywidendy.
Zwrot portfela subfunduszu zagranicznego z dywidendy 
(dywidenda jako procent ceny akcji) ukierunkowany jest 
na pokonanie indeksu MSCI Emerging Markets (NR). Port-
fel subfunduszu zagranicznego jest zdywersyfikowany 
między krajami oraz sektorami działalności gospodarczej. 
Subfundusz zagraniczny jest zarządzany aktywnie w celu 
doboru spółek osiągających dobre wyniki w usystematy-
zowanym procesie inwestycyjnym, z zachowaniem limitów 
odchylenia względnego do indeksu. W związku z tym 
inwestycje subfunduszu zagranicznego mogą istotnie 
odbiegać od indeksu MSCI Emerging Markets (NR). Sub-
fundusz zagraniczny, mierzony w okresie kilku lat, dąży do 
przekroczenia wyników indeksu MSCI Emerging Markets 
(NR). Wskazany indeks stanowi szerokie odwzorowanie 
uniwersum inwestycyjnego subfunduszu zagraniczne-
go. Subfundusz zagraniczny może również inwestować 
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w papiery wartościowe spoza uniwersum indeksu. Proces 
doboru lokat subfunduszu zagranicznego opiera się na 
analizie fundamentalnej oraz danych behawioralnych oraz 
uwzględnia integrację czynników ESG.	
Subfundusz zagraniczny może inwestować do 25% swych 
aktywów netto w akcje i inne instrumenty udziałowe, 
takie jak amerykańskie kwity depozytowe (ang. American 
depositary receipts) i globalne kwity depozytowe (ang. 
global depositary receipts), stanowiące przedmiot obrotu 
na rynku rosyjskim – „Moscow Interbank Currency Exchan-
ge  - Russian Trade System” (MICEX - RTS).	
Subfundusz zagraniczny zastrzega sobie prawo inwestycji 
do 20% swych aktywów netto w papiery wartościowe, 
o których mowa w Przepisie 144A.	
Subfundusz zagraniczny może również inwestować (mak-
symalnie 1/3 swoich aktywów netto), w charakterze po-
mocniczym, w inne zbywalne papiery wartościowe (w tym 
warranty na zbywalne papiery wartościowe do poziomu 
10% aktywów netto subfunduszu zagranicznego), instru-
menty rynku pieniężnego, jednostki uczestnictwa UCITS 
i innych UCI oraz depozyty, które mogą, ale nie muszą, być 
związane z minimalnym poziomem 2/3 aktywów netto 
subfunduszu , o którym mowa powyżej. Z zastrzeżeniem 
jednak, że inwestycje w UCITS i UCI nie mogą przekroczyć 
ogółem poziomu 10% aktywów netto.
Subfundusz zagraniczny może utrzymywać bieżące de-
pozyty bankowe w postaci środków pieniężnych utrzymy-
wanych na bieżących rachunkach bankowych dostępnych 
w każdym czasie. W normalnych warunkach rynkowych 
takie lokaty nie mogą przekroczyć 20% aktywów netto 
subfunduszu zagranicznego. Ekwiwalenty środków pie-
niężnych, depozyty, instrumenty rynku pieniężnego oraz 
fundusze rynku pieniężnego mogą być wykorzystywane 
dla celu zarządzania  przepływami gotówkowymi oraz 
w niekorzystnych warunkach rynkowych.	
Subfundusz zagraniczny , za pośrednictwem Stock 
Connect (platforma wzajemnego dostępu do rynku, za po-
średnictwem, której inwestorzy mogą zawierać transakcje 
na wybranych papierach wartościowych na kilku giełdach 
działających w Chińskiej Republice Ludowej), może inwe-
stować do 20% wartości aktywów netto w chińskie akcje 
klasy - A (akcje wyemitowane przez spółki notowane na 
giełdach papierów wartościowych w Chinach kontynental-
nych) wyemitowane przez spółki zarejestrowane
w Chińskiej Republice Ludowej („ChRL”). W związku z tym 
subfundusz może być narażony na ryzyka związane z inwe-
stycjami w ChRL, w tym między innymi ryzyko geograficz-
nej koncentracji, ryzyko zmian politycznych, społecznych 
oraz gospodarczych, ryzyko płynności i zmienności, ryzyko 
walutowe w odniesieniu do waluty chińskiej oraz ryzyka 
związane z chińskim systemem podatkowym.
Subfundusz zagraniczny narażony jest również na 
określone ryzyka właściwe dla inwestowania za pośred-
nictwem Stock Connect, takie jak ograniczenia kwotowe, 
zawieszenie obrotu, wahania cen chińskich akcji klasy 
– A, w szczególności, gdy obrót na Stock Connect jest 
zamknięty a rynek ChRL jest otwarty, a także ryzyko ope-

racyjne. Stock Connect jest względnie nową platformą, w 
związku z czym pewne regulacje nie zostały sprawdzone i 
podlegają zmianom, które mogą niekorzystnie wpłynąć na 
subfundusz zagraniczny. Ryzyka związane z inwestycjami 
w chińskie akcje klasy – A zostały szczegółowo opisane 
w rozdziale II „Ryzyka związane ze spektrum inwestycyjnym: 
szczegółowy opis” części III „Dodatkowe informacje” pro-
spektu informacyjnego funduszu zagranicznego Goldman 
Sachs Funds III.

2.	 Dla realizacji swych celów inwestycyjnych subfundusz 
zagraniczny może też korzystać z finansowych instrumen-
tów pochodnych, w tym między innymi z następujących 
instrumentów: 
–	 opcje oraz kontrakty terminowe futures na zbywalne 

papiery wartościowe lub instrumenty rynku pienięż-
nego, 

–	 kontrakty terminowe futures oraz opcje na indeksy, 
–	 kontrakty terminowe futures, opcje i swapy na stopy 

procentowe, 
–	 swapy na stopę zwrotu, 
–	 walutowe kontrakty terminowe forward oraz opcje 

walutowe. 
Ryzyko związane z zastosowaniem finansowych instru-
mentów pochodnych dla celów innych niż zabezpieczenie 
omówiono w części III, rozdział II prospektu informacyjne-
go: Ryzyka związane ze spektrum inwestycyjnym: szczegó-
łowy opis znajduje się w prospekcie informacyjnym. 

3.	 Subfundusz zagraniczny może, w zależności od popy-
tu rynkowego, angażować się w transakcje pożyczki 
papierów wartościowych w celu osiągnięcia dodatkowego 
dochodu z opłat otrzymywanych z tytułu udzielonych 
pożyczek papierów wartościowych,. Dodatkowy dochód 
przyczynia się do realizacji celu inwestycyjnego subfun-
duszu zagranicznego poprzez polepszenie jego wyników 
inwestycyjnych. Oczekiwany i maksymalny poziom NAV, 
który może być przeniesiony do kontrahentów w drodze 
transakcji udzielonej pożyczki papierów wartościowych 
wskazany jest w Załączniku nr 1 do prospektu informacyj-
nego funduszu zagranicznego. 

Dozwolone inwestycje funduszu zagranicznego Gold-
man Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 
o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla wszystkich 
wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy 
§ 7  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) może 
inwestować aktywa każdego subfunduszu w:	
1)	 zbywalne papiery wartościowe oraz instrumenty rynku 

pieniężnego dopuszczone do obrotu lub stanowiące 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w rozumieniu 
Dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego 
i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynków 
instrumentów finansowych;	

2)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego stanowiące przedmiot obrotu na innym 
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rynku w państwie członkowskim Unii Europejskiej 
(„państwo członkowskie”), będącym rynkiem regulo-
wanym, działającym regularnie, uznanym i publicznie 
dostępnym;	

3)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego dopuszczone do oficjalnych notowań na 
giełdzie papierów wartościowych w kraju spoza UE lub 
stanowiące przedmiot obrotu na innym rynku w kraju 
spoza UE, będącym rynkiem regulowanym, działają-
cym regularnie, uznanym i publicznie dostępnym, pod 
warunkiem że giełda papierów wartościowych lub ry-
nek znajduje się w państwie członkowskim Organizacji 
Współpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) lub w do-
wolnym innym kraju w Europie, Ameryce Północnej, 
Ameryce Południowej, Afryce, Azji i Oceanii;	

4)	 nowo emitowane zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego, pod warunkiem że:	
a)	 warunki ich emisji przewidują zobowiązanie do 

złożenia wniosku o rozpoczęcie ich oficjalnych no-
towań na giełdzie papierów wartościowych lub na 
innym regulowanym rynku działającym regularnie, 
uznanym i publicznie dostępnym oraz pod wa-
runkiem, że taka giełda papierów wartościowych 
lub rynek znajduje się w państwie członkowskim 
Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD) lub w dowolnym innym kraju w Europie, 
Ameryce Północnej, Ameryce Południowej, Afryce, 
Azji i Oceanii;	

b)	 ich notowania rozpoczną się w ciągu maksymalnie 
jednego roku od daty emisji;	

5)	 skreślony
6)	 jednostki uczestnictwa UCITS posiadających zezwo-

lenie na prowadzenie działalności wydane w trybie 
przepisów Dyrektywy 2009/65/WE  i/lub innych 
przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w rozumie-
niu art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE, 
mających siedzibę w państwie członkowskim UE lub 
poza UE, pod warunkiem że:	
a)	 takie UCI posiadają zezwolenie na prowadzenie 

działalności wydane zgodnie z przepisami, na 
mocy których przedsiębiorstwa te podlegają nad-
zorowi, który luksemburski organ nadzoru rynku 
(Commission de Surveillance du Secteur Financier 
– CSSF) uznaje za równoważny nadzorowi prze-
widzianemu w przepisach wspólnotowych oraz 
że współpraca pomiędzy stosownymi organami 
nadzoru rynku jest odpowiednio zagwarantowana;

b)	 poziom ochrony posiadaczy jednostek uczestnic-
twa takich innych UCI jest równoważny poziomowi 
ochrony posiadaczy jednostek uczestnictwa UCITS, 
a w szczególności zasady dotyczące odrębnej reje-
stracji aktywów, zaciągniętych pożyczek, udzielo-
nych pożyczek oraz krótkiej sprzedaży zbywalnych 
papierów wartościowych oraz instrumentów rynku 
pieniężnego są równoważne wymogom Dyrektywy 
2009/65/WE;	

c)	 działalność gospodarcza innych UCI jest wykazy-

wana w sprawozdaniach rocznych i półrocznych 
w sposób pozwalający na ocenę aktywów i zobo-
wiązań, zysków oraz transakcji w każdym okresie 
sprawozdawczym;	

d)	 odsetek aktywów takich UCITS lub innych UCI, 
w których jednostki uczestnictwa mają być naby-
wane, które to aktywa zgodnie z odpowiednimi 
Statutami UCITS lub UCI mogą być inwestowane 
na całym świecie w jednostki uczestnictwa innych 
UCITS lub UCI, nie przekroczy 10%;	

7)	 depozyty w instytucjach kredytowych płatne na żądanie 
lub mogące podlegać wycofaniu i posiadające termin 
zapadalności nie dłuższy niż 12 miesięcy, pod warun-
kiem że instytucja kredytowa ma siedzibę w państwie 
członkowskim Unii Europejskiej lub, jeżeli siedziba 
instytucji kredytowej znajduje się w innym kraju, pod 
warunkiem że instytucja kredytowa podlega przepisom 
ostrożnościowym, które w opinii CSSF są równoważne 
przepisom prawa wspólnotowego;	

8)	 finansowe instrumenty pochodne, w tym równoważne 
instrumenty rozliczane w gotówce, stanowiące przed-
miot obrotu na rynku regulowanym, o którym mowa 
w pkt 1), 2) i 3) powyżej i/lub finansowe instrumenty 
pochodne stanowiące przedmiot obrotu na rynku 
pozagiełdowym („pozagiełdowe instrumenty pochod-
ne”), pod warunkiem że:
a)	 na bazę transakcji składają się instrumenty wska-

zane w niniejszym ust. 1 bądź indeksy finansowe, 
stopy procentowe, kursy wymiany lub waluty, w któ-
re UCITS może inwestować zgodnie ze swymi celami 
inwestycyjnymi;	

b)	 kontrahentami w ramach pozagiełdowych transak-
cji instrumentami pochodnymi są renomowane 
instytucje finansowe wyspecjalizowane w transak-
cjach tego rodzaju, pod warunkiem że podlegają 
także nadzorowi ostrożnościowemu;	

oraz	
c)	 pozagiełdowe instrumenty pochodne podlegają rze-

telnej i weryfikowalnej codziennej wycenie i mogą 
być przez Fundusz zagraniczny w dowolnym czasie 
zbywane, likwidowane lub zamykane w drodze 
transakcji odwrotnej po cenie równej ich odpowied-
niej wartości godziwej.	

9)	 płynne instrumenty rynku pieniężnego niestanowiące 
przedmiotu obrotu na rynku regulowanym, których 
wartość można w dowolnym czasie dokładnie określić, 
pod warunkiem że emisja lub emitent takich instru-
mentów podlega przepisom dotyczącym ochrony 
inwestorów i ich oszczędności oraz pod warunkiem że 
takie instrumenty są:	
a)	 emitowane lub gwarantowane przez rząd central-

ny, regionalny organ administracji lub samorząd 
lokalny, przez bank centralny państwa członkow-
skiego UE, Europejski Bank Centralny, Unię Euro-
pejską lub Europejski Bank Inwestycyjny, państwo 
spoza UE bądź w przypadku państwa federacyjne-
go, dowolny kraj składowy federacji lub przez orga-
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nizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich UE, lub	

b)	 emitowane przez spółkę, której papiery wartościo-
we stanowią przedmiot obrotu na rynkach regulo-
wanych, o których mowa w pkt 1), 2) i 3) powyżej, 
lub 	

c)	 emitowane lub gwarantowane przez instytucję 
podlegającą nadzorowi ostrożnościowemu zgod-
nie z kryteriami określonymi w przepisach prawa 
wspólnotowego bądź przez instytucję podlegającą 
i przestrzegającą zasad ostrożnościowych, które CSSF 
uznaje za co najmniej tak samo rygorystyczne, jak 
wymagania przepisów prawa UE, lub	

d)	 emitowane przez inne podmioty należące do 
kategorii zatwierdzonych przez CSSF, pod warun-
kiem że inwestycje w takie instrumenty podlegają 
przepisom o ochronie inwestorów równoważnym 
z przepisami wymienionymi powyżej w ppkt a, b, c 
oraz pod warunkiem, że emitent jest spółką posia-
dającą kapitał i rezerwy o wysokości przynajmniej 
dziesięciu milionów euro (10.000.000 EUR), spo-
rządzającą i publikującą roczne sprawozdania fi-
nansowe zgodnie z wymogami Czwartej Dyrektywy 
78/660/EWG lub jest podmiotem, który w ramach 
grupy kapitałowej obejmującej jedną lub więcej 
spółek notowanych na giełdzie papierów warto-
ściowych zajmuje się finansowaniem grupy, bądź 
też jest podmiotem zajmującym się organizacją 
finansowania sekurytyzacyjnego zabezpieczonego 
finansowaniem bankowym.	

10)	Tytuły uczestnictwa wyemitowane przez jeden bądź 
kilka innych subfunduszy wydzielonych w ramach 
Funduszu zagranicznego, pod warunkiem, że:	
a)	 subfundusz docelowy nie inwestuje zwrotnie 

w subfundusz inwestujący w ten subfundusz doce-
lowy, 	

b) 	 nie więcej niż 10% aktywów subfunduszu docelo-
wego, którego nabycie jest rozważane, może być 
zgodnie z jego celami inwestycyjnymi, inwesto-
wane w tytuły uczestnictwa innego subfunduszu 
wydzielonego w ramach Funduszu zagranicznego,

c) 	 wykonywanie prawa głosu przynależnego odpo-
wiednim tytułom uczestnictwa subfunduszu doce-
lowego będzie zawieszone przez czas posiadania 
tych tytułów uczestnictwa przez subfundusz, 
inwestujący w subfundusz docelowy, bez uszczerb-
ku dla prawidłowości zasad rachunkowości oraz 
raportów okresowych,

d) 	 przez cały okres posiadania tytułów uczestnic-
twa subfunduszu docelowego przez subfundusz 
inwestujący w subfundusz docelowy, wartość tych 
tytułów uczestnictwa nie będzie uwzględniana 
w wartości aktywów netto Funduszu zagranicz-
nego obliczanej dla celu weryfikacji minimalnego 
poziomu wartości aktywów netto określonego 
Ustawą z dnia 17 grudnia 2010,	

e) 	 nie nastąpi powielenie opłat za zarządzanie, opłat 

za subskrypcję lub opłat za odkup pobieranych na 
poziomie subfunduszu  inwestującego w subfun-
dusz docelowy oraz na poziomie subfunduszu 
docelowego.	

11) 	Jednostki uczestnictwa UCITS-podstawowego lub 
subfunduszu podstawowego takiego UCITS.	

2.	 Ponadto Fundusz zagraniczny:	
1)	 może inwestować do poziomu maksymalnie 10% 

swych aktywów netto w zbywalne papiery wartościo-
we i instrumenty rynku pieniężnego inne niż wyszcze-
gólnione w ust. 1 powyżej;	

2)	 nie może nabywać metali szlachetnych ani certyfika-
tów reprezentujących metale szlachetne;	

3.	 Fundusz zagraniczny może, w charakterze pomocniczym, 
utrzymywać salda środków pieniężnych dla każdego sub-
funduszu.

Ograniczenia inwestycyjne funduszu zagranicznego 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwe-
stycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla 
wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfun-
duszy
§ 8  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) nie 
może inwestować:	
1)	 więcej niż 10% aktywów netto każdego subfunduszu 

w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden i ten sam 
podmiot;	

2)	 więcej niż 20% aktywów netto każdego subfunduszu 
w depozyty w jednym i tym samym podmiocie.	

2.	 Ryzyko kontrahenta ponoszone przez Fundusz zagranicz-
ny w związku z transakcjami pozagiełdowymi instrumen-
tami pochodnymi nie może przekroczyć 10% aktywów 
netto każdego subfunduszu, jeżeli kontrahentem jest 
instytucja kredytowa, o której mowa w § 7 ust. 1 pkt 7 
powyżej, lub 5% aktywów netto odpowiedniego subfun-
duszu w pozostałych przypadkach.

3.			
1)	 Wartość ogółem zbywalnych papierów wartościowych 

i instrumentów rynku pieniężnego każdego emitenta, 
w które zainwestowano ponad 5% aktywów netto 
danego subfunduszu, nie może przekroczyć 40% 
wartości takich aktywów netto; ograniczenie nie 
obowiązuje w przypadku depozytów w instytucjach 
kredytowych podlegających nadzorowi ostrożnościo-
wemu oraz transakcji pozagiełdowymi instrumentami 
pochodnymi zawieranych z takimi instytucjami;

2)	 Bez względu na indywidualne limity określone w ust. 1 
i 2 powyżej, Fundusz zagraniczny nie może łączyć:	
a)	 inwestycji w zbywalne papiery wartościowe lub 

instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez 
jeden podmiot,	

b)	 depozytów w jednym podmiocie i/lub	
c)	 ryzyka wynikającego z transakcji pozagiełdowymi 
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instrumentami pochodnymi zawieranych z jednym 
podmiotem, 	

–	 opiewających na ponad 20% aktywów netto każ-
dego subfunduszu.

3)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 35%, jeżeli 
zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty rynku 
pieniężnego są emitowane bądź gwarantowane przez 
państwo członkowskie Unii Europejskiej, przez jego 
władze publiczne, przez państwo spoza UE lub przez 
organizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich.	

4)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 25% 
w przypadku niektórych obligacji, jeżeli są one 
emitowane przez instytucję kredytową posiadającą 
siedzibę w państwie członkowskim Unii Europej-
skiej i podlegającą zgodnie z prawem szczególnemu 
nadzorowi publicznemu zmierzającemu do ochrony 
obligatariuszy. W szczególności wpływy z emisji takich 
obligacji muszą być inwestowane, zgodnie z przepisa-
mi obowiązującego prawa, w aktywa, które przez cały 
okres do terminu zapadalności obligacji wystarcza-
jąco zabezpieczają zobowiązania wynikające z emisji 
obligacji, a w przypadku braku realizacji zobowiązań 
przez emitenta zapewniają uprzywilejowanie pod 
względem spłaty kapitału i płatności naliczonych 
odsetek. Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje ponad 
5% aktywów netto subfunduszu w obligacje, o których 
mowa w niniejszym ustępie, emitowane przez jednego 
emitenta, wartość ogółem takich inwestycji nie może 
przekroczyć 80% wartości aktywów netto odpowied-
niego subfunduszu Funduszu zagranicznego .	

5)	 Zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego, o których mowa w ust. 3 pkt 3 i 4 powy-
żej, nie są uwzględniane w 40% limicie wskazanym 
w ust. 3 pkt 1.	

6)	 Limitów przewidzianych w ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 
powyżej nie można łączyć; w konsekwencji, inwestycje 
w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden podmiot, 
w depozyty w takim podmiocie lub instrumenty 
pochodne w transakcjach z takim podmiotem zgodnie 
z ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 powyżej nie mogą łącznie 
przekraczać 35% aktywów netto odpowiedniego sub-
funduszu Funduszu zagranicznego.	

4.	 Spółki należące do grupy kapitałowej dla celów konsoli-
dacji ich sprawozdań finansowych, w rozumieniu Dyrek-
tywy 83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r. lub zgodnie 
z uznanymi międzynarodowymi zasadami rachunkowości 
traktuje się jako jeden podmiot podczas obliczania limi-
tów wskazanych powyżej.	

5.	 Fundusz zagraniczny  w przypadku każdego ze swych 
subfunduszy ma prawo dokonywać łącznych inwestycji 
w zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego w ramach tej samej grupy do maksymalnego 
limitu 20% swych aktywów netto.	

6.			
1)	 W ramach odstępstwa od powyższych limitów i bez 

ograniczenia mocy obowiązującej limitów określonych 
w ust. 9 poniżej, limity wyszczególnione w ust. 1 do 5 
powyżej podwyższa się do maksymalnie 20% w przy-
padku inwestycji w akcje i/lub obligacje emitowane 
przez jeden podmiot, jeżeli celem polityki inwesty-
cyjnej subfunduszu jest powielenie składu danego 
indeksu akcyjnego bądź obligacyjnego uznanego 
przez CSSF, pod warunkiem że:	
a)	 skład indeksu jest wystarczająco zdywersyfikowa-

ny;	
b)	 indeks stanowi reprezentatywny benchmark dla 

rynku, którego dotyczy;	
c)	 indeks jest w należyty sposób publikowany.	

2)	 Limit określony powyżej podwyższa się do 35%, 
jeżeli jest to uzasadnione wyjątkowymi warunkami 
rynkowymi, panującymi w szczególności na rynkach 
regulowanych, na których określone zbywalne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego mają 
wysoce dominującą pozycję. Inwestycje do wysokości 
takiego limitu dozwolone są wyłącznie w przypadku 
instrumentów jednego emitenta.

7.	 W ramach odstępstwa od limitów określonych w ust. 1 do 
5 powyżej, Fundusz zagraniczny ma prawo inwestować, 
zgodnie z zasadą dywersyfikacji ryzyka, do 100% aktywów 
netto każdego subfunduszu w zbywalne papiery warto-
ściowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane lub 
gwarantowane przez państwo członkowskie Unii Europej-
skiej lub Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD), przez władze publiczne państwa członkowskiego 
UE lub przez organizacje międzynarodowe, których człon-
kiem jest jedno lub więcej państw członkowskich UE, pod 
warunkiem że zbywalne papiery wartościowe i instru-
menty rynku pieniężnego, o których mowa w niniejszym 
ustępie, obejmują przynajmniej sześć różnych emisji oraz 
że zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku pie-
niężnego każdej takiej pojedynczej emisji nie przekraczają 
30% aktywów netto odpowiedniego subfunduszu.	

8.			
1)	 Fundusz zagraniczny może, w przypadku każdego 

subfunduszu, nabywać jednostki uczestnictwa UCITS i/
lub innych UCI, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, pod 
warunkiem że nie więcej niż 20% jego aktywów netto 
inwestowane jest w pojedynczy UCITS lub inny UCI. 
Dla celów zastosowania takiego limitu inwestycyjnego 
każdy subfundusz UCI z wieloma wydzielonymi sub-
funduszami należy uznawać za odrębnego emitenta, 
pod warunkiem że zagwarantowana jest realizacja 
zasady rozdziału zobowiązań poszczególnych subfun-
duszy wobec osób trzecich.	

2)	 Inwestycje w jednostki uczestnictwa UCI innych niż 
UCITS nie mogą łącznie przekroczyć 30% aktywów 
netto każdego subfunduszu. Jeżeli Fundusz zagranicz-
ny nabył jednostki uczestnictwa UCITS i/lub innych 
UCI, aktywa odpowiednich UCITS lub innych UCI nie 
są łączone dla celów kalkulacji limitów określonych 
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w ust. 1, 2, 3, 4 i 5 powyżej.	
3)	 Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje w jednostki 

uczestnictwa innych UCITS i/lub innych UCI, które są 
bezpośrednio lub pośrednio zarządzane przez tę samą 
spółkę zarządzającą lub przez inną spółkę, z którą 
spółka zarządzająca jest powiązana wspólnym zarzą-
dem bądź kontrolą lub znacznym bezpośrednim lub 
pośrednim udziałem, wówczas taka spółka zarządza-
jąca lub inna spółka nie może pobierać opłat za sub-
skrypcję lub opłat za odkup od inwestycji Funduszu 
zagranicznego w jednostki uczestnictwa takich innych 
UCITS i/lub UCI.	

9.	 W przypadku wszystkich subfunduszy Fundusz zagranicz-
ny nie może nabywać:	
1)	 akcji z prawem głosu, które zapewniałyby istotny 

wpływ na zarządzanie przedsiębiorstwem emitenta;	
2)	 ponadto Fundusz zagraniczny nie może nabywać 

więcej niż:
a)	 10% akcji bez prawa głosu jednego emitenta;	
b)	 10% obligacji jednego emitenta;	
c)	 25% jednostek uczestnictwa jednego UCITS i/lub 

innego UCI;	
d)	 10% instrumentów rynku pieniężnego jednego 

emitenta.
	 Limity wskazane powyżej (b, c, d) nie obowiązują w mo-

mencie nabycia, jeżeli wówczas wartość brutto obligacji 
lub instrumentów rynku pieniężnego bądź wartość netto 
emitowanych papierów wartościowych nie może zostać 
obliczona.	

	 Ograniczenia przewidziane w pkt 1 i 2 powyżej nie obo-
wiązują w odniesieniu do:	
a)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 

rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo członkowskie Unii Europejskiej lub jego 
władze publiczne;	

b)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo spoza Unii Europejskiej;	

c)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych przez organizacje 
międzynarodowe, których członkiem jest jedno lub 
więcej państw członkowskich UE;

d)	 tytułów uczestnictwa posiadanych przez Fundusz 
zagraniczny w kapitale funduszu z państwa spoza UE, 
który zasadniczo inwestuje swe aktywa w papiery war-
tościowe emitentów z takiego państwa, jeżeli zgodnie 
z przepisami tam obowiązującymi taka inwestycja sta-
nowi jedyny możliwy sposób zaangażowania Funduszu 
zagranicznego w papiery wartościowe emitentów 
z takiego państwa. Niniejsze odstępstwo obowią-
zuje jednak wyłącznie pod warunkiem, że polityka 
inwestycyjna funduszu z państwa spoza UE odpowiada 
limitom określonym w postanowieniach zawartych 
w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 6 i 7. Jeżeli limity 
wyszczególnione w niniejszym § 8 zostaną przekro-
czone, z wyjątkiem limitów przewidzianych w ust. 6, 
7 i 9, wówczas analogicznie zastosowanie znajdują 

przepisy art. 49 Ustawy z dnia 17 grudnia 2010 r.;	
e)	 akcji posiadanych przez jeden lub więcej funduszy 

inwestycyjnych w kapitale spółek zależnych realizują-
cych, w ich wyłącznym imieniu, czynności z zakresu za-
rządzania, doradztwa i marketingu w kraju, w którym 
spółka zależna ma swą siedzibę, w odniesieniu do 
odkupu jednostek uczestnictwa na wniosek ich posia-
daczy.

10.	 W odniesieniu do transakcji instrumentami pochodnymi 
Fundusz zagraniczny zobowiązuje się przestrzegać limi-
tów i ograniczeń określonych w ust. 15 poniżej.	

	 Fundusz zagraniczny nie musi przestrzegać limitów in-
westycyjnych wskazanych powyżej podczas wykonywania 
praw subskrypcji przypisanych do zbywalnych papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego 
stanowiących część aktywów jego subfunduszy. W przy-
padku przekroczenia limitów z powodów niezależnych od 
Funduszu zagranicznego bądź w następstwie wykonania 
praw subskrypcji Fundusz zagraniczny musi w ramach 
transakcji sprzedaży za cel priorytetowy przyjąć uregu-
lowanie zaistniałej sytuacji, mając na względzie interesy 
uczestników Funduszu zagranicznego.	

	 W zakresie, w jakim emitent jest osobą prawną z wydzie-
lonymi wieloma subfunduszami, w której wyłącznie z ak-
tywów subfunduszu realizuje się prawa inwestorów przy-
sługujące względem takiego subfunduszu i zaspokaja się 
roszczenia finansowe wierzycieli przysługujące w związku 
z utworzeniem, działalnością lub likwidacją takiego 
subfunduszu, każdy subfundusz uznaje się za odrębnego 
emitenta dla celów zastosowania zasad rozłożenia ryzyka 
określonych w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 7 i 9.	

	 Powyższe limity inwestycyjne zasadniczo obowiązują, 
o ile arkusze informacyjne subfunduszy nie przewidują 
bardziej rygorystycznych uregulowań.

	 W przypadku bardziej rygorystycznych uregulowań, prze-
strzeganie niniejszych zasad nie jest wymagane w okresie 
miesiąca poprzedzającego likwidację lub połączenie 
subfunduszu.	

11.	 Fundusz zagraniczny nie ma prawa zaciągać pożyczek. 
W drodze wyjątku, Fundusz zagraniczny może zaciągnąć 
pożyczkę do wysokości 10% swych aktywów netto pod 
warunkiem, że pożyczka ta ma charakter tymczasowy.	

12.	 Fundusz zagraniczny może jednakże w przypadku każde-
go subfunduszu nabywać waluty obce w ramach wzajem-
nych pożyczek zabezpieczających.	

13.	 Fundusz zagraniczny nie może angażować się w krótką 
sprzedaż zbywalnych papierów wartościowych, instru-
mentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych wyszczególnionych w § 7 ust. 1 pkt 6, 7 i 8.	

14.	 Fundusz zagraniczny nie może przyznawać pożyczek ani wy-
stawiać gwarancji dla osób trzecich. Niniejsze ograniczenie 
nie uniemożliwia odpowiednim przedsiębiorstwom nabywa-
nia zbywalnych papierów wartościowych, instrumentów 
rynku pieniężnego ani innych instrumentów finansowych, 
o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, 8 i 9, a które nie zostały 
w pełni opłacone.	

15.	 Dla celów efektywnego zarządzania portfelem i/lub 
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w celu ochrony aktywów i zobowiązań, Fundusz zagra-
niczny, spółka zarządzająca lub zarządzający, w zależności 
od przypadku, mogą podjąć decyzję o korzystaniu przez 
subfundusze z technik i instrumentów związanych ze zby-
walnymi papierami wartościowymi oraz instrumentami 
rynku pieniężnego.	
1)	 W przypadku inwestycji w finansowe instrumenty 

pochodne, ryzyko ogółem z tytułu zaangażowania 
w instrumenty bazowe nie może przekroczyć limi-
tów inwestycyjnych określonych w § 8. Inwestycje 
w indeksowe instrumenty pochodne nie podlegają 
uwzględnieniu w przypadku limitów inwestycyjnych 
określonych w § 8 ust. 1-5.	

2)	 Jeżeli zbywalny papier wartościowy lub instrument 
rynku pieniężnego posiada wbudowany instrument 
pochodny, należy go uwzględnić podczas analizy prze-
strzegania zasad podanych w tej sekcji.	

	 Ryzyko wylicza się zgodnie z wytycznymi zawartymi 
w Ustawie z dnia 17 grudnia 2010 r. i nawiązującymi do 
niej regulacjami lub okólnikami wydanymi przez CSSF.	

	 Globalna ekspozycja ryzyka finansowych instrumentów po-
chodnych może być obliczana przy użyciu metody relatyw-
nej wartości zagrożonej (VaR) lub metody zaangażowania.	

	 Spółka zarządzająca oblicza globalną ekspozycję każdego 
subfunduszu zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa 
i regulacjami. W przypadku każdego subfunduszu spółka 
zarządzająca stosuje metodę zaangażowania, metodę re-
latywnej wartości zagrożonej (VaR) lub bezwzględnej war-
tości zagrożonej. W przypadku subfunduszy, w stosunku do 
których stosowana jest metoda relatywnej lub bezwzględ-
nej wartości zagrożonej, oczekiwane poziomy dźwigni 
zostały określone w punkcie A sekcji IV Części III prospektu 
informacyjnego. W przypadku subfunduszy, w stosunku 
do których stosowana jest metoda relatywnej wartości 
zagrożonej, w punkcie wskazanym w zdaniu poprzednim, 
określono dodatkowo stosowny portfel referencyjny.	

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest wyrażo-
na jako stosunek ekspozycji na ryzyko rynkowe pozycji 
zajmowanych przez subfundusz do wartości jego aktywów 
netto. Stosunek ten wyrażony jest jako procent, obliczony 
zgodnie z metodą zaangażowania („metoda netto”)oraz 
sumy wynikającej z zastosowania metody nominalnej 
(„metoda brutto”). Podczas gdy metoda netto uwzględnia 
ustalenia dotyczące kompensacji zobowiązań i ustalenia 
hedgingowe, metoda brutto nie uwzględnia takich usta-
leń, w związku z tym osiągane wyniki są zazwyczaj wyższe 
i niekoniecznie reprezentatywne z ekonomicznego punktu 
widzenia w zakresie ekspozycji.  Niezależnie od zastoso-
wanej metody, oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni 
jest wskaźnikiem, nie limitem wynikającym z przepisów 
prawa. Wysokość dźwigni wykorzystywanej przez subfun-
dusz może być wyższa od oczekiwanego maksymalnego 
poziomu, tak długo, jak pozostaje ona w zgodności z profi-
lem ryzyka oraz limitem Wartości zagrożonej. W zależności 
od ruchów na rynku, oczekiwana maksymalna wysokość 
dźwigni może podlegać zmianom wraz z upływem czasu. 
W przypadku, gdy portfel nie obejmuje żadnych pozycji 

instrumentów pochodnych, wartość bazowa dla dźwigni 
wynosi 0 (tj. 0%).

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest środkiem, 
który ma na celu przybliżenie wpływu wykorzystywania 
instrumentów pochodnych na ogólne ryzyko rynkowe, na 
które narażony jest określony subfundusz.	

	 W żadnym wypadku transakcje instrumentami pochod-
nymi ani inne techniki i instrumenty finansowe nie mogą 
prowadzić do odstąpienia przez Fundusz zagraniczny, 
spółkę zarządzającą lub zarządzającego, w zależności od 
przypadku, od polityki inwestycyjnej ustalonej dla każde-
go subfunduszu w prospekcie informacyjnym Funduszu 
zagranicznego.	

16.	 W celu generowania dodatkowego kapitału lub docho-
du dla zmniejszenia jego kosztów lub ryzyka, Fundusz 
zagraniczny może, w odniesieniu do aktywów każdego 
subfunduszu, angażować się w transakcje finansowane 
z użyciem papierów wartościowych (SFT), pod warunkiem, 
że transakcje te są zgodne z obowiązującym prawem 
i przepisami, w tym okólnikiem CSSF 08/356 i okólnikiem 
CSSF 14/592, wraz ze zmianami lub uzupełnieniami.

	 W zakresie transakcji SFT, Subfundusze mogą udzielać 
pożyczek papierów wartościowych w zależności od istnie-
jącego popytu na wzięcie pożyczek, których przedmiotem 
będą te papiery wartościowe. Popyt ten różni się w zależ-
ności od kontrahenta, klasy aktywów, strategii zabezpie-
czającej oraz efektywności rozliczenia. Czynniki te ulegają 
zmianie w czasie w efekcie ogólnej dynamiki rynku (np. 
polityka pieniężna) oraz zmian w strategiach inwestycyj-
nych i sprzedażowych, kontrahentów lub subfunduszy. 
Dochód z udzielania pożyczek oraz poziom wykorzystania 
(% NAV będącego przedmiotem udzielonych pożyczek) 
może się różnić w zależności od klasy aktywów oraz sub-
funduszu.

	 W przypadku zawarcia przez subfundusz transakcji SFT, 
należy zapewnić, że w każdym czasie możliwe jest odzy-
skanie pełnej kwoty środków pieniężnych lub jakiegokol-
wiek papieru wartościowego będącego przedmiotem po-
życzki lub sprzedaży, a wszelkie zawarte umowy pożyczki 
oraz/lub odkupu papierów wartościowych mogą być roz-
wiązane.  Należy również zapewnić, że kwota transakcji 
jest utrzymywana na takim poziomie, aby subfundusz był 
w stanie przez cały czas wypełniać swoje zobowiązania 
w zakresie wykupu wobec swoich uczestników. Ponadto, 
zawieranie transakcji SFT nie powinno powodować zmiany 
celu inwestycyjnego subfunduszu ani pociągać za sobą 
istotnych dodatkowych ryzyk w porównaniu z profilem 
ryzyka, jaki określono w dla danego subfunduszu.	

		 Spółka zarządzająca sprawuje nadzór nad programem 
pożyczek papierów wartościowych, a Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA są wyzna-
czone jako agent ds. pożyczek papierów wartościowych. 
Goldman Sachs International Bank i Goldman Sachs Bank 
USA są powiązane ze Spółką zarządzającą. Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA nie są 
powiązane z Depozytariuszem.	

	 Każdy subfundusz może pożyczać/sprzedawać papiery 



Strona 354 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

wartościowe ze swojego portfela na rzecz pożyczkobiorcy/
nabywcy („kontrahenta”) bezpośrednio lub za pośred-
nictwem znormalizowanego systemu pożyczek zorgani-
zowanego przez uznaną instytucję rozliczeniową lub za 
pośrednictwem systemu pożyczek zorganizowanego przez 
instytucję finansową, z uwzględnieniem zasad nadzoru 
ostrożnościowego uznanych przez CSSF za równoważne 
z zasadami określonymi w prawie Wspólnoty Europejskiej, 
specjalizującą się w tego rodzaju transakcjach.  Kontra-
hent transakcji SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego 
musi być uznany za podmiot wysokiej jakości i spełniać 
wymogi ustalone dla „kontrahenta finansowego” zgodnie 
z art. 3 rozporządzenia (UE) 2015/2365 (tzn. kontrahent 
musi mieć co najmniej rating inwestycyjny wg. Fitch, 
Moody’s oraz/lub Standard & Poor’s, posiadać strukturę 
publicznej spółki z ograniczoną odpowiedzialnością i 
posiadać siedzibę spółki dominującej w krajach OECD) 
oraz podlegać zasadom nadzoru ostrożnościowego uzna-
nym przez CSSF za równoważne z zasadami określonymi 
w prawie Wspólnoty Europejskiej.  W przypadku, gdy 
wyżej wymieniona instytucja finansowa działa na własny 
rachunek, należy ją uznać za kontrahenta w umowie 
pożyczki papierów wartościowych oraz Swapu Przychodu 
Całkowitego papierów wartościowych.  Dalsze informacje 
na temat kontrahenta(ów) są udostępniane w Raporcie 
Rocznym, który można uzyskać bezpłatnie w siedzibie 
Funduszu zagranicznego.	

	 100% przychodów wynikających z transakcji SFT, z wy-
łączeniem bezpośrednich i pośrednich kosztów opera-
cyjnych/opłat, które są całkowicie pokrywane ze Stałej 
Opłaty Serwisowej (Fixed Service Fee) jest zwracane do 
partycypującego subfunduszu. Koszty operacyjne/opłaty 
wynikające z wykorzystania transakcji SFT nie mają istot-
nego wpływu (tj. poniżej 1%) na Stałą Opłatę Serwisową 
(Fixed Service Fee) partycypującego subfunduszu.

	 Podobnie, jak w przypadku transakcji SFT, 100% przycho-
dów wynikających ze Swapów Przychodu Całkowitego jest 
zwracane do partycypującego subfunduszu,

	 Żaden z subfunduszy nie zawiera transakcji buy-sell back 
i transakcji sell-buy back.

	 Papiery wartościowe wykorzystywane w ramach transakcji 
SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego są przechowywa-
ne przez Depozytariusza oraz jego sieć subdepozytariuszy.

	 Między Spółką zarządzająca, agentem ds. pożyczek papie-
rów wartościowych, zarządzającymi aktywami, Depozy-
tariuszem oraz centralnym agentem administracyjnym, 
może, w ramach prowadzonej przez nich działalności, 
dochodzić do potencjalnego konfliktu interesów z Fundu-
szem zagranicznym, w sytuacji zawarcia umowy pożyczki 
papierów wartościowych, transakcji odkupu lub odkupu 
odwrotnego, takich jak:
- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów 

wartościowych mogą mieć motywacje do podniesienia 
lub obniżenia liczby pożyczonych papierów wartościo-
wych lub do udzielenia pożyczki określonych papierów 
wartościowych w celu osiągnięcia dla siebie oraz/lub 
swoich podmiotów powiązanych, dodatkowego dosto-

sowanego do ryzyka dochodu, lub
- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów warto-

ściowych mogą mieć zachętę do alokowania pożyczek 
do klientów, którzy zapewnią im większe dochody.

Spółka zarządzająca, agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych, zarządzający aktywami, Depozytariusz oraz cen-
tralny agent administracyjny będą mieć wzgląd na swoje 
obowiązki względem Funduszu zagranicznego i posiada-
czy tytułów uczestnictwa w ramach zawartych transakcji, 
które mogą rodzić konflikty lub potencjalne konflikty inte-
resów. W przypadku, gdy taki konflikt powstanie, każda 
z takich podjęła bądź będzie zobowiązana przez Fundusz 
zagraniczny do podjęcia racjonalnych wysiłków celem 
uczciwego rozwiązania takiego konfliktu interesów (mając 
na uwadze swoje obowiązki i zobowiązania) oraz zapew-
nienia, że Fundusz zagraniczny oraz posiadacze tytułów 
uczestnictwa zostaną uczciwie potraktowani.
Na dzień aktualizacji prospektu Funduszu zagranicznego, 
Spółka zarządzająca zidentyfikowała oraz wykluczyła 
potencjalne konflikty interesów z kontrahentami.	

17.	 skreślony	
18.	 W celu ograniczenia ryzyka kontrahenta ponoszonego 

przez subfundusze Funduszu zagranicznego w wyniku 
transakcji pozagiełdowymi instrumentami pochodnymi 
oraz transakcji finansowanych z użyciem papierów war-
tościowych („SFT”) w stosunkach z kontrahentem może 
zostać wprowadzony system gwarancji („zabezpieczeń”). 
Taki proces zabezpieczenia będzie zgodny z obowiązu-
jącymi przepisami prawa i regulacjami, w szczególności 
Okólnikiem CSSF 08/356 oraz Okólnikiem CSSF 13/592, 
oraz ich zmianami i uzupełnieniami.	

	 Fundusz zagraniczny zobowiązany jest każdego dnia 
kontynuować wycenę otrzymanego zabezpieczenia. 
Należy zwrócić uwagę, że między zaistnieniem ekspozycji 
wynikającej z instrumentu pochodnego a kwotą zabez-
pieczenia otrzymanego lub ustanowionego występują 
przynajmniej dwa dni robocze operacyjnego opóźnienia.	

	 Zabezpieczenie powinno zazwyczaj zostać udzielone 
w formie:	
1) 	 płynnych aktywów obejmujących nie tylko środki 

pieniężne i krótkoterminowe certyfikaty bankowe, ale 
także instrumenty rynku pieniężnego;	

2) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez  
uznane  państwo;	

3) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez 
renomowanych emitentów zapewniających adekwatny 
poziom płynności, lub	

4)	 akcji dopuszczonych do obrotu lub stanowiących 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w uznanym 
państwie, pod warunkiem, że wchodzą one w skład 
głównego indeksu. 	

	 Każdy subfundusz zobowiązany jest do zapewnienia, aby był 
w stanie wyegzekwować przysługujące mu prawa z tytułu 
zabezpieczenia w przypadku wystąpienia zdarzenia wyma-
gającego podjęcia takich działań. A zatem, zabezpieczenie 
musi być dostępne w każdym czasie, zarówno bezpośrednio 
lub poprzez pośrednika będącego renomowaną instytucją 
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finansową lub podmiotem zależnym, którego jedynym 
właścicielem jest taka instytucja, w sposób umożliwia-
jący danemu subfunduszowi przeniesienie lub realizację 
aktywów przekazanych w formie gwarancji, niezwłocznie 
w przypadku, gdy druga strona umowy nie wywiąże się ze 
zobowiązania do zwrotu papierów wartościowych.	

	 Fundusz zagraniczny zapewni, że zabezpieczenie 
otrzymane na podstawie transakcji na instrumentach 
pochodnych będących przedmiotem obrotu poza rynkiem 
regulowanym (OTC) oraz transakcji finansowanych 
z użyciem papierów wartościowych (SFT) będą spełniać 
poniższe warunki:	
1) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 

będą wycenione po cenie rynkowej. Celem zmini-
malizowania ryzyka, że wartość posiadanego przez 
subfundusz zabezpieczenia nie przekroczy kwoty 
ekspozycji w stosunku do danego kontrahenta, 
stosowana będzie ostrożnościowa polityka wartości 
zagrożonej, zarówno do zabezpieczeń otrzymanych w 
ramach transakcji na instrumentach pochodnych bę-
dących przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowa-
nym (OTC), oraz transakcji finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych (SFT);	
Wartość zagrożona oznacza dyskonto zastosowane 
w stosunku  do wartości zabezpieczenia aktywów i  ma 
na celu pokrycie zmienności wartości zabezpiecze-
nia pomiędzy dwoma wezwaniami do uzupełnienia 
zabezpieczenia lub w trakcie okresu wymaganego do 
realizacji przedmiotu zabezpieczenia. Posiada wbudo-
wany element płynnościowy  w odniesieniu do czasu 
pozostałego do terminu zapadalności oraz element 
jakości kredytowej  w odniesieniu do ratingu danego 
papieru wartościowego. Polityka wartości zagrożonej 
uwzględnia charakterystykę poszczególnych klas ak-
tywów, w szczególności sytuacje kredytową emitenta 
zabezpieczenia, zmienność cen zabezpieczenia oraz 
potencjalne niedopasowanie walutowe. Wartość za-
grożona stosowana do środków pieniężnych, renomo-
wanych  obligacji rządowych oraz obligacji korpora-
cyjnych  waha się od 0 do 15%, a wartość zagrożona 
zastosowana do akcji od 10 do 20%. W nadzwyczajnych 
warunkach rynkowych stosowany może być inny 
poziom wartości zagrożonej. Z zastrzeżeniem podstaw 
umownych posiadanych z danym kontrahentem, który 
może, ale nie musi, uwzględniać minimalną kwotę 
transferu, oczekuje się, że w miarę potrzeby, dostoso-
wana zgodnie z polityką wartości zagrożonej wartość 
otrzymanego zabezpieczenia będzie równą bądź wyż-
sza niż ekspozycji w stosunku do danego kontrahenta;

2) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpiecze-
nia musi być dostatecznie płynne (np. renomowane 
obligacje rządowe lub gotówka) tak, aby mogły zostać 
niezwłocznie zbyte po cenie zbliżonej do wyceny 
poprzedzającej zbycie;	

3) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
przechowuje depozytariusz lub sub-depozytariusz 
Funduszu zagranicznego, z zastrzeżeniem, że depo-

zytariusz Funduszu zagranicznego powierzył temu 
sub-depozytariuszowi przechowywanie aktywów prze-
kazanych w charakterze zabezpieczenia, a depozyta-
riusz ponosić będzie  odpowiedzialność za  utratę tego 
zabezpieczenia przez sub-depozytariusza;	

4) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
będą zgodne z wymogami dywersyfikacji i korelacji 
określonymi w Okólniku 14/592. W trakcie trwania 
umowy, zabezpieczenie w innej formie niż środki 
pieniężne nie może być nie może stanowić przed-
miotu sprzedaży, ponownej inwestycji ani zastawu. 
Zabezpieczenie udzielone w formie środków pienięż-
nych może być ponownie zainwestowane zgodnie 
z zasadami dywersyfikacji uregulowanymi w Art. 43 
(e) wspomnianego wyżej Okólnika 14/592 wyłącz-
nie w dozwolone aktywa nie niosące ze sobą ryzyka 
inwestycyjnego, głównie krótkoterminowe instru-
menty rynku pieniężnego (zgodnie z definicją zawartą 
w Wytycznych w sprawie wspólnej definicji funduszy 
europejskiego rynku pieniężnego) oraz na lokatach 
overnight w podmiotach wymienionych w artykule 
50 (f) Dyrektywy UCITS; oraz uzupełniająco, w obliga-
cje rządowe wysokiej jakości.

Opłaty za zarządzanie subfunduszu Goldman Sachs 
Emerging Markets Equity Income
§ 9
Zgodnie z warunkami powołania, Goldman Sachs Asset 
Management B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostat-
ni wypłaca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną 
opłatę za zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów 
netto subfunduszu, w wysokości 0,60% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy I, 0,65% w przypadku tytułów uczestnic-
twa Klasy N, 1,50% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy 
P, 0,75% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy R, 0,60% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy S, w wysokości 2% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy X, 2% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy Y, do tytułów uczestnictwa Klasy 
Z oraz Klasy Zz nie została przypisana opłata za zarządzanie 
i w jej miejsce Goldman Sachs Asset Management B.V. nakłada 
i pobiera specjalną opłatę za zarządzanie bezpośrednio od 
uczestnika funduszu na podstawie postanowień specjalnej 
umowy. Aktywa Subfunduszu nie będą lokowane w tytuły 
uczestnictwa Klasy Z ani Klasy Zz. Opłata podlega zapłacie co 
miesiąc z dołu. 

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz 
§ 10  
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Sub-

funduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe 
kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość podanego procenta Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu:
1)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%,
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1a)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,75%,
2)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1,20%,
3)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 1,00%,
4)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 2,00%,
5)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,60%,
6)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 2,00%,
7)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,90%,
8)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 1,1%,
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%,
10)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 1,20%.

2.	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż: 
1)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A, 
2)	 skreślony
3)	 skreślony
4)	 skreślony	
5)	 skreślony
6)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P. 
7)	 skreślony;
8)	 skreślony 

3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa. 

4.	 skreślony	
5.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczonego 

zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa. 

5a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1, aktywa Subfunduszu przypadające na 
Jednostki Uczestnictwa wszystkich kategorii poza Jed-
nostkami Uczestnictwa kategorii W obciążają następujące 
koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, opłaty trans-
akcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem papierów 
wartościowych i innych instrumentów finansowych, opłaty 
za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer papierów 
wartościowych, koszty związane z zawieraniem umów 
pożyczek instrumentów finansowych, prowizje bankowe 
związane z przekazywaniem środków pieniężnych i obsłu-
gą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty związane 
z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, w tym 
w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych pożyczek 
i kredytów bankowych.

6.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 5a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,25% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, I, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S 
i T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-

szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1)	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2)	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocz-

nie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, A1, I, 
K i P, oraz 

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,

3) 	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4)	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egze-
kucyjnych lub administracyjnych, które mogą być 
prowadzone w celu realizacji świadczeń wynikających 
z wierzytelności Subfunduszu związanych z działalno-
ścią inwestycyjną Subfunduszu, w tym w szczególności 
opłaty i koszty sądowe, koszty zastępstwa procesowe-
go, podatki i inne obciążenia nałożone przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfun-
duszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,

5)	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6)	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 
wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 
za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7) 	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,
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8) 	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie. 

6a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-
zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;

8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-
duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu;

10) 	likwidacji Subfunduszu;
11) 	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

6b.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości:
1)	 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

przypadających na Jednostki Uczestnictwa katego-
rii W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 
10 000 000 zł,

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypa-
dających na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest 
wyższa niż 10 000 000 zł.

6c.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.

6d.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a nie mogą odbie-
gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.

6e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

7.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Subfundu-

szu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku (liczonego 
jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) od Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla Subfunduszu 
w poprzednim Dniu Wyceny. 

8.	 Koszty wskazane w ust. 5a, 6 i 6a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosz-
tów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a, obciąża Fundusz 
w całości partycypację danego Subfunduszu w tych kosz-
tach oblicza się na podstawie stosunku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu 
na Dzień Wyceny poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania 
w księgach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy 
Fundusz zawiera umowę zbycia lub nabycia składników 
lokat dotyczącą więcej niż jednego Subfunduszu, wówczas 
koszty transakcji obciążają te Subfundusze proporcjonal-
nie do udziału wartości transakcji danego Subfunduszu 
w wartości transakcji ogółem. 

9.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy. 

10.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 
prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwida-
cji, w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Koszty 
te nie mogą przekroczyć każdorazowo kwoty 100.000 zło-
tych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą 
przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości 
pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

11.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 
jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające 
Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie 
mogą przekroczyć kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysię-
cy) złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane 
będą przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możli-
wości pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

12.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 
kosztów wskazanych w ust. 5a, 6 lub 6a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobieraniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa według stawek niższych niż 
wskazane w ust. 1 oraz o zmniejszeniu maksymalnej wy-
sokości kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki 
określonej w ust. 6.

13.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo. 



Strona 358 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

Rozdział XII 
Goldman Sachs Subfundusz Globalny Odpo-
wiedzialnego Inwestowania 

§ 1  
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania. 
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane 

w § 14 Części I Statutu. 
3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 

A1, E, F, I, K, P, S, T, W i U.
4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 

26 Części I Statutu. 
5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-

tu. 
6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 

I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu. 
7.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu jeżeli Wartość Aktywów Netto Subfunduszu 
przekroczy sto trzydzieści trzy miliony (133.000.000) 
złotych. Szczegółowe zasady zawieszania i wznawiania od-
kupywania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu opisane 
są w Części I Statutu.

Cel inwestycyjny Subfunduszu 
§ 2  
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat. 
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1. 
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Global Equity 
Impact Opportunities wyodrębnionego w ramach Gold-
man Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz może inwestować 
Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe 
określone w § 5 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu 
przewidzianych limitów. 

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfun-
duszu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfundu-
szu oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz 
§ 3  
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papie-

ry wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy 
i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 4 i 5 Części I Statutu, 
przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń 
wskazanych poniżej oraz w § 5 niniejszego rozdziału. 

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 5-11 i 20-22 
Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji 
lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniej-
szego rozdziału. 

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 

przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 
ust. 19 Części I Statutu. 

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 
zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat: 
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski; 

2)	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 20% war-
tości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, po-
ręczone lub gwarantowane przez podmioty wymienio-
ne w pkt 1), przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wy-
emitowane przez podmiot, którego papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane 
lub gwarantowane oraz depozytów w tym podmiocie 
zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 
20% wartości Aktywów Subfunduszu. 

Kryteria doboru lokat Subfunduszu 
§ 4  
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, 

jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w długim 
horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą in-
westowane przede wszystkim w tytuły uczestnictwa sub-
funduszu Goldman Sachs Global Equity Impact Opportu-
nities wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III 
otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV). Fundusz będzie inwestował również w dłużne 
papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, 
głównie emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski. 

2.	 Główne kryteria doboru lokat innych niż tytuły uczestnic-
twa funduszu zagranicznego wskazanego w ust. 1 określa 
§ 9 ust. 3 Części I Statutu. 

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu 
§ 5  
1.	 Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 

stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pie-

niężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 
pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności 
krótkoterminowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa 
lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu, 

2)	 tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Global Equity Impact Opportunities wyodrębnionego 
w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego fundu-
szu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), który 
spełnia kryteria § 9 ust. 5 pkt 2 Części I Statutu –  co 
najmniej 70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu,

3)	 depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfun-
duszu, 

4)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-
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nych otwartych mających siedzibę na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 
1 Części I Statutu oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 3 
Części I Statutu – 0% wartości Aktywów Subfunduszu. 

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu a także § 3 ust. 4 
i § 5 ust. 1 pkt 1 powyżej Fundusz określa, że nie będzie 
lokować ponad 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez podmioty wskazane w § 9 ust. 9 pkt 1 
Części I Statutu Funduszu. 

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 Części I Statutu Fundusz określa, 
że będzie lokować do 100% wartości Aktywów Subfundu-
szu w tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Global Equity Impact Opportunities wyodrębnionego 
w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). 

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
w związku z działalnością Subfunduszu może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne. 

Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman 
Sachs Global Equity Impact Opportunities 
§ 6  
1.	 Goldman Sachs Global Equity Impact Opportunities (zwa-

ny w dalszej części niniejszego paragrafu „subfunduszem 
zagranicznym”) jest zarządzany aktywnie w celu lokowa-
nia aktywów w spółki, które obok wyników finansowych 
mają pozytywny wpływ na społeczeństwo i środowisko. 

	 Do subfunduszu zagranicznego kwalifikowane będą  
głównie spółki wywierające pozytywny wpływ społeczny 
oraz/lub środowiskowy. Proces doboru spółek do portfela 
subfunduszu zagranicznego obejmuje ocenę wpływu tych 
spółek, analizę finansową oraz analizę ESG (Environmen-
tal - środowisko, Social  - społeczeństwo, Governance 
- związane z zarządzaniem), która może być ograniczona 
wskutek niedostatecznej jakości i dostępności danych 
ujawnianych przez emitentów lub udostępnianych przez 
podmioty trzecie. Kryteriami nie finansowymi brany-
mi pod uwagę w analizie ESG są przykładowo: emisja 
dwutlenku węgla, polityka różnorodności oraz polityka 
wynagrodzenia. Wyżej opisany proces selekcji znajduje 
zastosowanie do co najmniej 90% inwestycji w akcje.

	 Jako subfundusz mający na celu zrównoważone inwesty-
cje, jak opisano to w Artykule 9 SFDR (Rozporządzenie 
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 
27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji 
związanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze 
usług finansowych), bardziej rygorystyczne ograniczenia 
mają zastosowanie do inwestycji w określone spółki. 
Ograniczenia te dotyczą zarówno działalności, jak i za-
chowań, a także mają zastosowanie do części akcyjnej 
portfela.

	 Subfundusz zagraniczny dąży do wniesienia wartości do-
danej poprzez analizę spółek, zaangażowanie oraz pomiar 
wpływu.

	 Subfundusz zagraniczny nie posiada benchmarku. Dla 
celu porównania wyniku finansowego w dłuższym czasie 
subfundusz zagraniczny używa jako wzorca odniesienia 
indeksu wskazanego w Załączniku II do prospektu infor-
macyjnego Goldman Sachs Funds III”.

	 Subfundusz zagraniczny zasadniczo inwestuje w zdywer-
syfikowany portfel akcji i/lub innych zbywalnych papierów 
wartościowych (warrantów na zbywalne papiery warto-
ściowe – do poziomu 10% aktywów netto subfunduszu 
zagranicznego – oraz obligacji zamiennych) emitowanych 
przez spółki zarejestrowane, notowane na giełdzie pa-
pierów wartościowych lub stanowiące przedmiot obrotu 
w dowolnym kraju świata. 

	 Subfundusz zagraniczny może inwestować maksymalnie 
do 25% swych aktywów netto w akcje i inne instrumenty 
udziałowe stanowiące przedmiot obrotu na rynku rosyj-
skim – „Moscow Interbank Currency Exchange - Russian 
Trade System” (MICEX-RTS).

	 Subfundusz zagraniczny zastrzega sobie prawo inwestycji 
do 20% swych aktywów netto w papiery wartościowe, 
o których mowa w Przepisie 144A. 

	 Subfundusz zagraniczny może także inwestować, 
w charakterze pomocniczym, w inne zbywalne papiery 
wartościowe (w tym w warranty na zbywalne papiery war-
tościowe do poziomu 10% aktywów netto subfunduszu 
zagranicznego), instrumenty rynku pieniężnego, tytuły 
uczestnictwa przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania 
w zbywalne papiery wartościowe, działające na podstawie 
Dyrektywy 2009/65/WE („UCITS”) i/lub innych przedsię-
biorstw zbiorowego inwestowania („UCI”) w rozumieniu 
art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE oraz 
depozyty, zgodnie z postanowieniami części III prospektu 
informacyjnego. Z zastrzeżeniem jednak, że inwestycje 
w UCITS i UCI nie mogą przekroczyć ogółem poziomu 10% 
aktywów netto. Jeżeli Subfundusz zagraniczny inwestuje 
w warranty na zbywalne papiery wartościowe, należy pa-
miętać, że wartość aktywów netto może wahać się w stop-
niu wyższym niż miałoby to miejsce, gdyby subfundusz 
zagraniczny inwestował w same bazowe aktywa, z uwagi 
na wyższą zmienność cen warrantów. 

	 Subfundusz zagraniczny może utrzymywać bieżące de-
pozyty bankowe w postaci środków pieniężnych utrzymy-
wanych na bieżących rachunkach bankowych dostępnych 
w każdym czasie. W normalnych warunkach rynkowych 
takie lokaty nie mogą przekroczyć 20% aktywów netto 
subfunduszu zagranicznego. Ekwiwalenty środków pie-
niężnych, depozyty, instrumenty rynku pieniężnego oraz 
fundusze rynku pieniężnego mogą być wykorzystywane 
dla celu zarządzania  przepływami gotówkowymi oraz 
w niekorzystnych warunkach rynkowych.	

	 Subfundusz zagraniczny , za pośrednictwem Stock 
Connect (platforma wzajemnego dostępu do rynku, za po-
średnictwem, której inwestorzy mogą zawierać transakcje 
na wybranych papierach wartościowych na kilku giełdach 
działających w Chińskiej Republice Ludowej), może 
inwestować do 20% wartości aktywów netto w chińskie 
akcje klasy - A (akcje wyemitowane przez spółki noto-
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wane na giełdach papierów wartościowych w Chinach 
kontynentalnych) wyemitowane przez spółki zarejestro-
wane w Chińskiej Republice Ludowej („ChRL”). W związku 
z tym Subfundusz zagraniczny może być narażony na 
ryzyka związane z inwestycjami w ChRL, w tym między 
innymi ryzyko geograficznej koncentracji, ryzyko zmian 
politycznych, społecznych oraz gospodarczych, ryzyko 
płynności i zmienności, ryzyko walutowe w odniesie-
niu do waluty chińskiej oraz ryzyka związane z chiń-
skim systemem podatkowym. Subfundusz zagraniczny 
narażony jest również na określone ryzyka właściwe dla 
inwestowania za pośrednictwem Stock Connect, takie jak 
ograniczenia kwotowe, zawieszenie obrotu, wahania cen 
chińskich akcji klasy – A, w szczególności, gdy obrót na 
Stock Connect jest zamknięty a rynek ChRL jest otwarty, 
a także ryzyko operacyjne. Stock Connect jest względnie 
nową platformą, w związku z czym pewne regulacje nie 
zostały sprawdzone i podlegają zmianom, które mogą 
niekorzystnie wpłynąć na subfundusz zagraniczny. Ryzyka 
związane z inwestycjami w chińskie akcje klasy – A zostały 
szczegółowo opisane w rozdziale II „Ryzyka związane ze 
spektrum inwestycyjnym: szczegółowy opis” części III „Do-
datkowe informacje” prospektu informacyjnego funduszu 
zagranicznego Goldman Sachs Funds III.	

	 Dla osiągnięcia celów inwestycyjnych subfundusz zagra-
niczny może też korzystać z finansowych instrumentów 
pochodnych, w tym między innymi z następujących instru-
mentów:
–	 opcji i kontraktów terminowych futures na zbywalne 

papiery wartościowe lub instrumenty rynku pienięż-
nego,

–	 kontraktów terminowych futures i opcji na indeksy 
giełdowe,

–	 swapów, kontraktów terminowych futures i opcji na 
stopy procentowe,

–	 swapów na stopę zwrotu,
–	 walutowych kontraktów terminowych forward oraz 

opcji walutowych.
	 Ryzyko związane z takim wykorzystaniem finansowych 

instrumentów pochodnych dla celów innych niż zabezpie-
czenie zostało opisane w Rozdziale II „Ryzyka związane 
ze spektrum inwestycyjnym: szczegółowy opis” Części 
III prospektu informacyjnego Goldman Sachs Funds III 
„Dodatkowe informacje”.

2.	 Subfundusz zagraniczny nie angażuje się w transakcje 
pożyczki papierów wartościowych.

Dozwolone inwestycje funduszu zagranicznego Gold-
man Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 
o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla wszystkich 
wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy 
§ 7  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) może 
inwestować aktywa każdego subfunduszu w:	
1)	 zbywalne papiery wartościowe oraz instrumenty rynku 

pieniężnego dopuszczone do obrotu lub stanowiące 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w rozumieniu 
Dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego 
i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynków 
instrumentów finansowych;	

2)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego stanowiące przedmiot obrotu na innym 
rynku w państwie członkowskim Unii Europejskiej 
(„państwo członkowskie”), będącym rynkiem regulo-
wanym, działającym regularnie, uznanym i publicznie 
dostępnym;	

3)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego dopuszczone do oficjalnych notowań na 
giełdzie papierów wartościowych w kraju spoza UE lub 
stanowiące przedmiot obrotu na innym rynku w kraju 
spoza UE, będącym rynkiem regulowanym, działającym 
regularnie, uznanym i publicznie dostępnym, pod wa-
runkiem że giełda papierów wartościowych lub rynek 
znajduje się w państwie członkowskim Organizacji 
Współpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) lub w do-
wolnym innym kraju w Europie, Ameryce Północnej, 
Ameryce Południowej, Afryce, Azji i Oceanii;

4)	 nowo emitowane zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego, pod warunkiem że:	
a)	 warunki ich emisji przewidują zobowiązanie do 

złożenia wniosku o rozpoczęcie ich oficjalnych 
notowań na giełdzie papierów wartościowych lub 
na innym regulowanym rynku działającym regu-
larnie, uznanym i publicznie dostępnym oraz pod 
warunkiem, że taka giełda papierów wartościowych 
lub rynek znajduje się w państwie członkowskim 
Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD) lub w dowolnym innym kraju w Europie, 
Ameryce Północnej, Ameryce Południowej, Afryce, 
Azji i Oceanii;

b)	 ich notowania rozpoczną się w ciągu maksymalnie 
jednego roku od daty emisji;	

5)	 skreślony	
6)	 jednostki uczestnictwa UCITS posiadających zezwo-

lenie na prowadzenie działalności wydane w trybie 
przepisów Dyrektywy 2009/65/WE  i/lub innych 
przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w rozumie-
niu art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE, 
mających siedzibę w państwie członkowskim UE lub 
poza UE, pod warunkiem że:	
a)	 takie UCI posiadają zezwolenie na prowadzenie 

działalności wydane zgodnie z przepisami, na 
mocy których przedsiębiorstwa te podlegają nad-
zorowi, który luksemburski organ nadzoru rynku 
(Commission de Surveillance du Secteur Financier 
– CSSF) uznaje za równoważny nadzorowi prze-
widzianemu w przepisach wspólnotowych oraz 
że współpraca pomiędzy stosownymi organami 
nadzoru rynku jest odpowiednio zagwarantowana;

b)	 poziom ochrony posiadaczy jednostek uczestnic-
twa takich innych UCI jest równoważny poziomowi 
ochrony posiadaczy jednostek uczestnictwa UCITS, 
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a w szczególności zasady dotyczące odrębnej reje-
stracji aktywów, zaciągniętych pożyczek, udzielo-
nych pożyczek oraz krótkiej sprzedaży zbywalnych 
papierów wartościowych oraz instrumentów rynku 
pieniężnego są równoważne wymogom Dyrektywy 
2009/65/WE;	

c)	 działalność gospodarcza innych UCI jest wykazy-
wana w sprawozdaniach rocznych i półrocznych 
w sposób pozwalający na ocenę aktywów i zobo-
wiązań, zysków oraz transakcji w każdym okresie 
sprawozdawczym;	

d)	 odsetek aktywów takich UCITS lub innych UCI, 
w których jednostki uczestnictwa mają być naby-
wane, które to aktywa zgodnie z odpowiednimi 
Statutami UCITS lub UCI mogą być inwestowane 
na całym świecie w jednostki uczestnictwa innych 
UCITS lub UCI, nie przekroczy 10%;	

7)	 depozyty w instytucjach kredytowych płatne na żądanie 
lub mogące podlegać wycofaniu i posiadające termin 
zapadalności nie dłuższy niż 12 miesięcy, pod warun-
kiem że instytucja kredytowa ma siedzibę w państwie 
członkowskim Unii Europejskiej lub, jeżeli siedziba 
instytucji kredytowej znajduje się w innym kraju, pod 
warunkiem że instytucja kredytowa podlega przepisom 
ostrożnościowym, które w opinii CSSF są równoważne 
przepisom prawa wspólnotowego;	

8)	 finansowe instrumenty pochodne, w tym równoważne 
instrumenty rozliczane w gotówce, stanowiące przed-
miot obrotu na rynku regulowanym, o którym mowa 
w pkt 1), 2) i 3) powyżej i/lub finansowe instrumenty 
pochodne stanowiące przedmiot obrotu na rynku 
pozagiełdowym („pozagiełdowe instrumenty pochod-
ne”), pod warunkiem że:
a)	 na bazę transakcji składają się instrumenty wska-

zane w niniejszym ust. 1 bądź indeksy finansowe, 
stopy procentowe, kursy wymiany lub waluty, w któ-
re UCITS może inwestować zgodnie ze swymi celami 
inwestycyjnymi;	

b)	 kontrahentami w ramach pozagiełdowych transak-
cji instrumentami pochodnymi są renomowane 
instytucje finansowe wyspecjalizowane w transak-
cjach tego rodzaju, pod warunkiem że podlegają 
także nadzorowi ostrożnościowemu;	

oraz	
c)	 pozagiełdowe instrumenty pochodne podlegają rze-

telnej i weryfikowalnej codziennej wycenie i mogą 
być przez Fundusz zagraniczny w dowolnym czasie 
zbywane, likwidowane lub zamykane w drodze 
transakcji odwrotnej po cenie równej ich odpo-
wiedniej wartości godziwej.	

9)	 płynne instrumenty rynku pieniężnego niestanowiące 
przedmiotu obrotu na rynku regulowanym, których 
wartość można w dowolnym czasie dokładnie określić, 
pod warunkiem że emisja lub emitent takich instru-
mentów podlega przepisom dotyczącym ochrony 
inwestorów i ich oszczędności oraz pod warunkiem że 
takie instrumenty są:	

a)	 emitowane lub gwarantowane przez rząd 
centralny, regionalny organ administracji lub 
samorząd lokalny, przez bank centralny państwa 
członkowskiego UE, Europejski Bank Centralny, 
Unię Europejską lub Europejski Bank Inwestycyjny, 
państwo spoza UE bądź w przypadku państwa 
federacyjnego, dowolny kraj składowy federacji 
lub przez organizację międzynarodową, do której 
należy jedno lub więcej państw członkowskich UE, 
lub	

b)	 emitowane przez spółkę, której papiery wartościo-
we stanowią przedmiot obrotu na rynkach regulo-
wanych, o których mowa w pkt 1), 2) i 3) powyżej, 
lub 	

c)	 emitowane lub gwarantowane przez instytucję 
podlegającą nadzorowi ostrożnościowemu zgod-
nie z kryteriami określonymi w przepisach prawa 
wspólnotowego bądź przez instytucję podlegającą 
i przestrzegającą zasad ostrożnościowych, które 
CSSF uznaje za co najmniej tak samo rygorystycz-
ne, jak wymagania przepisów prawa UE, lub	

d)	 emitowane przez inne podmioty należące do 
kategorii zatwierdzonych przez CSSF, pod warun-
kiem że inwestycje w takie instrumenty podlegają 
przepisom o ochronie inwestorów równoważnym 
z przepisami wymienionymi powyżej w ppkt a, b, c 
oraz pod warunkiem, że emitent jest spółką posia-
dającą kapitał i rezerwy o wysokości przynajmniej 
dziesięciu milionów euro (10.000.000 EUR), spo-
rządzającą i publikującą roczne sprawozdania fi-
nansowe zgodnie z wymogami Czwartej Dyrektywy 
78/660/EWG lub jest podmiotem, który w ramach 
grupy kapitałowej obejmującej jedną lub więcej 
spółek notowanych na giełdzie papierów warto-
ściowych zajmuje się finansowaniem grupy, bądź 
też jest podmiotem zajmującym się organizacją 
finansowania sekurytyzacyjnego zabezpieczonego 
finansowaniem bankowym.	

10)	Tytuły uczestnictwa wyemitowane przez jeden bądź 
kilka innych subfunduszy wydzielonych w ramach 
Funduszu zagranicznego, pod warunkiem, że:	
a)	 subfundusz docelowy nie inwestuje zwrotnie 

w subfundusz inwestujący w ten subfundusz doce-
lowy, 	

b) 	 nie więcej niż 10% aktywów subfunduszu docelo-
wego, którego nabycie jest rozważane, może być 
zgodnie z jego celami inwestycyjnymi, inwesto-
wane w tytuły uczestnictwa innego subfunduszu 
wydzielonego w ramach Funduszu zagranicznego,

c) 	 wykonywanie prawa głosu przynależnego odpo-
wiednim tytułom uczestnictwa subfunduszu doce-
lowego będzie zawieszone przez czas posiadania 
tych tytułów uczestnictwa przez subfundusz, 
inwestujący w subfundusz docelowy, bez uszczerb-
ku dla prawidłowości zasad rachunkowości oraz 
raportów okresowych,

d) 	 przez cały okres posiadania tytułów uczestnic-
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twa subfunduszu docelowego przez subfundusz 
inwestujący w subfundusz docelowy, wartość tych 
tytułów uczestnictwa nie będzie uwzględniana 
w wartości aktywów netto Funduszu zagranicz-
nego obliczanej dla celu weryfikacji minimalnego 
poziomu wartości aktywów netto określonego 
Ustawą z dnia 17 grudnia 2010,	

e) 	 nie nastąpi powielenie opłat za zarządzanie, opłat 
za subskrypcję lub opłat za odkup pobieranych na 
poziomie subfunduszu  inwestującego w subfun-
dusz docelowy oraz na poziomie subfunduszu 
docelowego.	

11) 	Jednostki uczestnictwa UCITS-podstawowego lub 
subfunduszu podstawowego takiego UCITS.	

2.	 Ponadto Fundusz zagraniczny:	
1)	 może inwestować do poziomu maksymalnie 10% swych 

aktywów netto w zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego inne niż wyszczególnione 
w ust. 1 powyżej;

2)	 nie może nabywać metali szlachetnych ani certyfika-
tów reprezentujących metale szlachetne;	

3.	 Fundusz zagraniczny może, w charakterze pomocniczym, 
utrzymywać salda środków pieniężnych dla każdego sub-
funduszu.

Ograniczenia inwestycyjne funduszu zagranicznego 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwe-
stycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla 
wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfun-
duszy
§ 8  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) nie 
może inwestować:	
1)	 więcej niż 10% aktywów netto każdego subfunduszu 

w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden i ten sam 
podmiot;	

2)	 więcej niż 20% aktywów netto każdego subfunduszu 
w depozyty w jednym i tym samym podmiocie.	

2.	 Ryzyko kontrahenta ponoszone przez Fundusz zagranicz-
ny w związku z transakcjami pozagiełdowymi instrumen-
tami pochodnymi nie może przekroczyć 10% aktywów 
netto każdego subfunduszu, jeżeli kontrahentem jest 
instytucja kredytowa, o której mowa w § 7 ust. 1 pkt 7 
powyżej, lub 5% aktywów netto odpowiedniego subfun-
duszu w pozostałych przypadkach.

3.			
1)	 Wartość ogółem zbywalnych papierów wartościowych 

i instrumentów rynku pieniężnego każdego emitenta, 
w które zainwestowano ponad 5% aktywów netto 
danego subfunduszu, nie może przekroczyć 40% 
wartości takich aktywów netto; ograniczenie nie 
obowiązuje w przypadku depozytów w instytucjach 
kredytowych podlegających nadzorowi ostrożnościo-
wemu oraz transakcji pozagiełdowymi instrumentami 

pochodnymi zawieranych z takimi instytucjami;
2)	 Bez względu na indywidualne limity określone w ust. 1 

i 2 powyżej, Fundusz zagraniczny nie może łączyć:	
a)	 inwestycji w zbywalne papiery wartościowe lub 

instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez 
jeden podmiot,	

b)	 depozytów w jednym podmiocie i/lub	
c)	 ryzyka wynikającego z transakcji pozagiełdowymi 

instrumentami pochodnymi zawieranych z jednym 
podmiotem, 	

– 	 opiewających na ponad 20% aktywów netto każ-
dego subfunduszu.

3)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 35%, jeżeli 
zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty rynku 
pieniężnego są emitowane bądź gwarantowane przez 
państwo członkowskie Unii Europejskiej, przez jego 
władze publiczne, przez państwo spoza UE lub przez 
organizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich.

4)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 25% 
w przypadku niektórych obligacji, jeżeli są one 
emitowane przez instytucję kredytową posiadającą 
siedzibę w państwie członkowskim Unii Europej-
skiej i podlegającą zgodnie z prawem szczególnemu 
nadzorowi publicznemu zmierzającemu do ochrony 
obligatariuszy. W szczególności wpływy z emisji takich 
obligacji muszą być inwestowane, zgodnie z przepisa-
mi obowiązującego prawa, w aktywa, które przez cały 
okres do terminu zapadalności obligacji wystarcza-
jąco zabezpieczają zobowiązania wynikające z emisji 
obligacji, a w przypadku braku realizacji zobowiązań 
przez emitenta zapewniają uprzywilejowanie pod 
względem spłaty kapitału i płatności naliczonych 
odsetek. Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje ponad 
5% aktywów netto subfunduszu w obligacje, o których 
mowa w niniejszym ustępie, emitowane przez jednego 
emitenta, wartość ogółem takich inwestycji nie może 
przekroczyć 80% wartości aktywów netto odpowied-
niego subfunduszu Funduszu zagranicznego .

5)	 Zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego, o których mowa w ust. 3 pkt 3 i 4 powy-
żej, nie są uwzględniane w 40% limicie wskazanym 
w ust. 3 pkt 1.	

6)	 Limitów przewidzianych w ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 
powyżej nie można łączyć; w konsekwencji, inwestycje 
w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden podmiot, 
w depozyty w takim podmiocie lub instrumenty 
pochodne w transakcjach z takim podmiotem zgodnie 
z ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 powyżej nie mogą łącznie 
przekraczać 35% aktywów netto odpowiedniego sub-
funduszu Funduszu zagranicznego.	

4.	 Spółki należące do grupy kapitałowej dla celów konsoli-
dacji ich sprawozdań finansowych, w rozumieniu Dyrek-
tywy 83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r. lub zgodnie 



Strona 363 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

z uznanymi międzynarodowymi zasadami rachunkowości 
traktuje się jako jeden podmiot podczas obliczania limi-
tów wskazanych powyżej.	

5.	 Fundusz zagraniczny  w przypadku każdego ze swych 
subfunduszy ma prawo dokonywać łącznych inwestycji 
w zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego w ramach tej samej grupy do maksymalnego 
limitu 20% swych aktywów netto.	

6.			
1)	 W ramach odstępstwa od powyższych limitów i bez 

ograniczenia mocy obowiązującej limitów określonych 
w ust. 9 poniżej, limity wyszczególnione w ust. 1 do 5 
powyżej podwyższa się do maksymalnie 20% w przy-
padku inwestycji w akcje i/lub obligacje emitowane 
przez jeden podmiot, jeżeli celem polityki inwesty-
cyjnej subfunduszu jest powielenie składu danego 
indeksu akcyjnego bądź obligacyjnego uznanego 
przez CSSF, pod warunkiem że:	
a)	 skład indeksu jest wystarczająco zdywersyfikowa-

ny;	
b)	 indeks stanowi reprezentatywny benchmark dla 

rynku, którego dotyczy;	
c)	 indeks jest w należyty sposób publikowany.	

2)	 Limit określony powyżej podwyższa się do 35%, 
jeżeli jest to uzasadnione wyjątkowymi warunkami 
rynkowymi, panującymi w szczególności na rynkach 
regulowanych, na których określone zbywalne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego mają 
wysoce dominującą pozycję. Inwestycje do wysokości 
takiego limitu dozwolone są wyłącznie w przypadku 
instrumentów jednego emitenta.

7.	 W ramach odstępstwa od limitów określonych w ust. 1 do 
5 powyżej, Fundusz zagraniczny ma prawo inwestować, 
zgodnie z zasadą dywersyfikacji ryzyka, do 100% aktywów 
netto każdego subfunduszu w zbywalne papiery warto-
ściowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane lub 
gwarantowane przez państwo członkowskie Unii Europej-
skiej lub Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD), przez władze publiczne państwa członkowskiego 
UE lub przez organizacje międzynarodowe, których człon-
kiem jest jedno lub więcej państw członkowskich UE, pod 
warunkiem że zbywalne papiery wartościowe i instru-
menty rynku pieniężnego, o których mowa w niniejszym 
ustępie, obejmują przynajmniej sześć różnych emisji oraz 
że zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku pie-
niężnego każdej takiej pojedynczej emisji nie przekraczają 
30% aktywów netto odpowiedniego subfunduszu.	

8.			
1)	 Fundusz zagraniczny może, w przypadku każdego subfun-

duszu, nabywać jednostki uczestnictwa UCITS i/lub innych 
UCI, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, pod warunkiem że 
nie więcej niż 20% jego aktywów netto inwestowane jest 
w pojedynczy UCITS lub inny UCI. Dla celów zastosowa-
nia takiego limitu inwestycyjnego każdy subfundusz UCI 
z wieloma wydzielonymi subfunduszami należy uznawać 
za odrębnego emitenta, pod warunkiem że zagwaran-
towana jest realizacja zasady rozdziału zobowiązań 

poszczególnych subfunduszy wobec osób trzecich.	
2)	 Inwestycje w jednostki uczestnictwa UCI innych niż 

UCITS nie mogą łącznie przekroczyć 30% aktywów 
netto każdego subfunduszu. Jeżeli Fundusz zagranicz-
ny nabył jednostki uczestnictwa UCITS i/lub innych 
UCI, aktywa odpowiednich UCITS lub innych UCI nie 
są łączone dla celów kalkulacji limitów określonych 
w ust. 1, 2, 3, 4 i 5 powyżej.	

3)	 Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje w jednostki 
uczestnictwa innych UCITS i/lub innych UCI, które są 
bezpośrednio lub pośrednio zarządzane przez tę samą 
spółkę zarządzającą lub przez inną spółkę, z którą 
spółka zarządzająca jest powiązana wspólnym zarzą-
dem bądź kontrolą lub znacznym bezpośrednim lub 
pośrednim udziałem, wówczas taka spółka zarządza-
jąca lub inna spółka nie może pobierać opłat za sub-
skrypcję lub opłat za odkup od inwestycji Funduszu 
zagranicznego w jednostki uczestnictwa takich innych 
UCITS i/lub UCI.

9.	 W przypadku wszystkich subfunduszy Fundusz zagranicz-
ny nie może nabywać:	
1)	 akcji z prawem głosu, które zapewniałyby istotny 

wpływ na zarządzanie przedsiębiorstwem emitenta;	
2)	 ponadto Fundusz zagraniczny nie może nabywać 

więcej niż:
a)	 10% akcji bez prawa głosu jednego emitenta;	
b)	 10% obligacji jednego emitenta;	
c)	 25% jednostek uczestnictwa jednego UCITS i/lub 

innego UCI;	
d)	 10% instrumentów rynku pieniężnego jednego 

emitenta.
	 Limity wskazane powyżej (b, c, d) nie obowiązują w mo-

mencie nabycia, jeżeli wówczas wartość brutto obligacji 
lub instrumentów rynku pieniężnego bądź wartość netto 
emitowanych papierów wartościowych nie może zostać 
obliczona.	

	 Ograniczenia przewidziane w pkt 1 i 2 powyżej nie obo-
wiązują w odniesieniu do:	
a)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 

rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo członkowskie Unii Europejskiej lub jego 
władze publiczne;	

b)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo spoza Unii Europejskiej;	

c)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych przez organizacje 
międzynarodowe, których członkiem jest jedno lub 
więcej państw członkowskich UE;

d)	 tytułów uczestnictwa posiadanych przez Fundusz 
zagraniczny w kapitale funduszu z państwa spoza UE, 
który zasadniczo inwestuje swe aktywa w papiery war-
tościowe emitentów z takiego państwa, jeżeli zgodnie 
z przepisami tam obowiązującymi taka inwestycja sta-
nowi jedyny możliwy sposób zaangażowania Funduszu 
zagranicznego w papiery wartościowe emitentów 
z takiego państwa. Niniejsze odstępstwo obowią-
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zuje jednak wyłącznie pod warunkiem, że polityka 
inwestycyjna funduszu z państwa spoza UE odpowiada 
limitom określonym w postanowieniach zawartych 
w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 6 i 7. Jeżeli limity 
wyszczególnione w niniejszym § 8 zostaną przekro-
czone, z wyjątkiem limitów przewidzianych w ust. 6, 
7 i 9, wówczas analogicznie zastosowanie znajdują 
przepisy art. 49 Ustawy z dnia 17 grudnia 2010 r.;	

e)	 akcji posiadanych przez jeden lub więcej funduszy 
inwestycyjnych w kapitale spółek zależnych realizują-
cych, w ich wyłącznym imieniu, czynności z zakresu za-
rządzania, doradztwa i marketingu w kraju, w którym 
spółka zależna ma swą siedzibę, w odniesieniu do 
odkupu jednostek uczestnictwa na wniosek ich posia-
daczy.	

10.	 W odniesieniu do transakcji instrumentami pochodnymi 
Fundusz zagraniczny zobowiązuje się przestrzegać limi-
tów i ograniczeń określonych w ust. 15 poniżej.	

	 Fundusz zagraniczny nie musi przestrzegać limitów in-
westycyjnych wskazanych powyżej podczas wykonywania 
praw subskrypcji przypisanych do zbywalnych papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego 
stanowiących część aktywów jego subfunduszy. W przy-
padku przekroczenia limitów z powodów niezależnych od 
Funduszu zagranicznego bądź w następstwie wykonania 
praw subskrypcji Fundusz zagraniczny musi w ramach 
transakcji sprzedaży za cel priorytetowy przyjąć uregu-
lowanie zaistniałej sytuacji, mając na względzie interesy 
uczestników Funduszu zagranicznego.	

	 W zakresie, w jakim emitent jest osobą prawną z wydzie-
lonymi wieloma subfunduszami, w której wyłącznie z ak-
tywów subfunduszu realizuje się prawa inwestorów przy-
sługujące względem takiego subfunduszu i zaspokaja się 
roszczenia finansowe wierzycieli przysługujące w związku 
z utworzeniem, działalnością lub likwidacją takiego 
subfunduszu, każdy subfundusz uznaje się za odrębnego 
emitenta dla celów zastosowania zasad rozłożenia ryzyka 
określonych w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 7 i 9.	

	 Powyższe limity inwestycyjne zasadniczo obowiązują, 
o ile arkusze informacyjne subfunduszy nie przewidują 
bardziej rygorystycznych uregulowań.

	 W przypadku bardziej rygorystycznych uregulowań, prze-
strzeganie niniejszych zasad nie jest wymagane w okresie 
miesiąca poprzedzającego likwidację lub połączenie 
subfunduszu.	

11.	 Fundusz zagraniczny nie ma prawa zaciągać pożyczek. 
W drodze wyjątku, Fundusz zagraniczny może zaciągnąć 
pożyczkę do wysokości 10% swych aktywów netto pod 
warunkiem, że pożyczka ta ma charakter tymczasowy.

12.	 Fundusz zagraniczny może jednakże w przypadku każde-
go subfunduszu nabywać waluty obce w ramach wzajem-
nych pożyczek zabezpieczających.	

13.	 Fundusz zagraniczny nie może angażować się w krótką 
sprzedaż zbywalnych papierów wartościowych, instru-
mentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych wyszczególnionych w § 7 ust. 1 pkt 6, 7 i 8.	

14.	 Fundusz zagraniczny nie może przyznawać pożyczek ani 

wystawiać gwarancji dla osób trzecich. Niniejsze ogra-
niczenie nie uniemożliwia odpowiednim przedsiębior-
stwom nabywania zbywalnych papierów wartościowych, 
instrumentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, 8 i 9, 
a które nie zostały w pełni opłacone.	

15.	 Dla celów efektywnego zarządzania portfelem i/lub 
w celu ochrony aktywów i zobowiązań, Fundusz zagra-
niczny, spółka zarządzająca lub zarządzający, w zależności 
od przypadku, mogą podjąć decyzję o korzystaniu przez 
subfundusze z technik i instrumentów związanych ze zby-
walnymi papierami wartościowymi oraz instrumentami 
rynku pieniężnego.	
1)	 W przypadku inwestycji w finansowe instrumenty 

pochodne, ryzyko ogółem z tytułu zaangażowania 
w instrumenty bazowe nie może przekroczyć limi-
tów inwestycyjnych określonych w § 8. Inwestycje 
w indeksowe instrumenty pochodne nie podlegają 
uwzględnieniu w przypadku limitów inwestycyjnych 
określonych w § 8 ust. 1-5.	

2)	 Jeżeli zbywalny papier wartościowy lub instrument 
rynku pieniężnego posiada wbudowany instrument 
pochodny, należy go uwzględnić podczas analizy prze-
strzegania zasad podanych w tej sekcji.	

	 Ryzyko wylicza się zgodnie z wytycznymi zawartymi 
w Ustawie z dnia 17 grudnia 2010 r. i nawiązującymi do 
niej regulacjami lub okólnikami wydanymi przez CSSF.	

	 Globalna ekspozycja ryzyka finansowych instrumentów 
pochodnych może być obliczana przy użyciu metody rela-
tywnej wartości zagrożonej (VaR) lub metody zaangażo-
wania.	

	 Spółka zarządzająca oblicza globalną ekspozycję każdego 
subfunduszu zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa 
i regulacjami. W przypadku każdego subfunduszu spółka 
zarządzająca stosuje metodę zaangażowania, metodę 
relatywnej wartości zagrożonej (VaR) lub bezwzględnej 
wartości zagrożonej. W przypadku subfunduszy, w sto-
sunku do których stosowana jest metoda relatywnej lub 
bezwzględnej wartości zagrożonej, oczekiwane poziomy 
dźwigni zostały określone w punkcie A sekcji IV Części III 
prospektu informacyjnego. W przypadku subfunduszy, 
w stosunku do których stosowana jest metoda relatyw-
nej wartości zagrożonej, w punkcie wskazanym w zdaniu 
poprzednim, określono dodatkowo stosowny portfel 
referencyjny.	

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest wyrażo-
na jako stosunek ekspozycji na ryzyko rynkowe pozycji 
zajmowanych przez subfundusz do wartości jego aktywów 
netto. Stosunek ten wyrażony jest jako procent, obliczo-
ny zgodnie z metodą zaangażowania („metoda netto”)
oraz sumy wynikającej z zastosowania metody nominalnej 
(„metoda brutto”). Podczas gdy metoda netto uwzględnia 
ustalenia dotyczące kompensacji zobowiązań i ustalenia 
hedgingowe, metoda brutto nie uwzględnia takich ustaleń, 
w związku z tym osiągane wyniki są zazwyczaj wyższe 
i niekoniecznie reprezentatywne z ekonomicznego punktu 
widzenia w zakresie ekspozycji.  Niezależnie od zastosowa-
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nej metody, oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest 
wskaźnikiem, nie limitem wynikającym z przepisów prawa. 
Wysokość dźwigni wykorzystywanej przez subfundusz może 
być wyższa od oczekiwanego maksymalnego poziomu, tak 
długo, jak pozostaje ona w zgodności z profilem ryzyka oraz 
limitem Wartości zagrożonej. W zależności od ruchów na 
rynku, oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni może 
podlegać zmianom wraz z upływem czasu. W przypadku, 
gdy portfel nie obejmuje żadnych pozycji instrumen-
tów pochodnych, wartość bazowa dla dźwigni wynosi 0 
(tj. 0%).

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest środkiem, 
który ma na celu przybliżenie wpływu wykorzystywania 
instrumentów pochodnych na ogólne ryzyko rynkowe, na 
które narażony jest określony subfundusz.	

	 W żadnym wypadku transakcje instrumentami pochod-
nymi ani inne techniki i instrumenty finansowe nie mogą 
prowadzić do odstąpienia przez Fundusz zagraniczny, 
spółkę zarządzającą lub zarządzającego, w zależności od 
przypadku, od polityki inwestycyjnej ustalonej dla każde-
go subfunduszu w prospekcie informacyjnym Funduszu 
zagranicznego.	

16.	 W celu generowania dodatkowego kapitału lub docho-
du dla zmniejszenia jego kosztów lub ryzyka, Fundusz 
zagraniczny może, w odniesieniu do aktywów każdego 
subfunduszu, angażować się w transakcje finansowane 
z użyciem papierów wartościowych (SFT), pod warunkiem, 
że transakcje te są zgodne z obowiązującym prawem 
i przepisami, w tym okólnikiem CSSF 08/356 i okólnikiem 
CSSF 14/592, wraz ze zmianami lub uzupełnieniami.

	 W zakresie transakcji SFT, Subfundusze mogą udzielać 
pożyczek papierów wartościowych w zależności od ist-
niejącego popytu na wzięcie pożyczek, których przed-
miotem będą te papiery wartościowe. Popyt ten różni się 
w zależności od kontrahenta, klasy aktywów, strategii 
zabezpieczającej oraz efektywności rozliczenia. Czynniki 
te ulegają zmianie w czasie w efekcie ogólnej dynamiki 
rynku (np. polityka pieniężna) oraz zmian w strategiach 
inwestycyjnych i sprzedażowych, kontrahentów lub 
subfunduszy. Dochód z udzielania pożyczek oraz poziom 
wykorzystania (% NAV będącego przedmiotem udzie-
lonych pożyczek) może się różnić w zależności od klasy 
aktywów oraz subfunduszu.

	 W przypadku zawarcia przez subfundusz transakcji SFT, 
należy zapewnić, że w każdym czasie możliwe jest odzy-
skanie pełnej kwoty środków pieniężnych lub jakiegokol-
wiek papieru wartościowego będącego przedmiotem po-
życzki lub sprzedaży, a wszelkie zawarte umowy pożyczki 
oraz/lub odkupu papierów wartościowych mogą być roz-
wiązane.  Należy również zapewnić, że kwota transakcji 
jest utrzymywana na takim poziomie, aby subfundusz był 
w stanie przez cały czas wypełniać swoje zobowiązania 
w zakresie wykupu wobec swoich uczestników. Ponadto, 
zawieranie transakcji SFT nie powinno powodować zmiany 
celu inwestycyjnego subfunduszu ani pociągać za sobą 
istotnych dodatkowych ryzyk w porównaniu z profilem 
ryzyka, jaki określono w dla danego subfunduszu.	

		 Spółka zarządzająca sprawuje nadzór nad programem 
pożyczek papierów wartościowych, a Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA są wyzna-
czone jako agent ds. pożyczek papierów wartościowych. 
Goldman Sachs International Bank i Goldman Sachs Bank 
USA są powiązane ze Spółką zarządzającą. Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA nie są 
powiązane z Depozytariuszem.	

	 Każdy subfundusz może pożyczać/sprzedawać papiery 
wartościowe ze swojego portfela na rzecz pożyczkobiorcy/
nabywcy („kontrahenta”) bezpośrednio lub za pośred-
nictwem znormalizowanego systemu pożyczek zorgani-
zowanego przez uznaną instytucję rozliczeniową lub za 
pośrednictwem systemu pożyczek zorganizowanego przez 
instytucję finansową, z uwzględnieniem zasad nadzoru 
ostrożnościowego uznanych przez CSSF za równoważne 
z zasadami określonymi w prawie Wspólnoty Europejskiej, 
specjalizującą się w tego rodzaju transakcjach.  Kontra-
hent transakcji SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego 
musi być uznany za podmiot wysokiej jakości i spełniać 
wymogi ustalone dla „kontrahenta finansowego” zgodnie 
z art. 3 rozporządzenia (UE) 2015/2365 (tzn. kontrahent 
musi mieć co najmniej rating inwestycyjny wg. Fitch, 
Moody’s oraz/lub Standard & Poor’s, posiadać struktu-
rę publicznej spółki z ograniczoną odpowiedzialnością 
i posiadać siedzibę spółki dominującej w krajach OECD) 
oraz podlegać zasadom nadzoru ostrożnościowego uzna-
nym przez CSSF za równoważne z zasadami określonymi 
w prawie Wspólnoty Europejskiej.  W przypadku, gdy 
wyżej wymieniona instytucja finansowa działa na własny 
rachunek, należy ją uznać za kontrahenta w umowie 
pożyczki papierów wartościowych oraz Swapu Przychodu 
Całkowitego papierów wartościowych.  Dalsze informacje 
na temat kontrahenta(ów) są udostępniane w Raporcie 
Rocznym, który można uzyskać bezpłatnie w siedzibie 
Funduszu zagranicznego.	

	 100% przychodów wynikających z transakcji SFT, z wy-
łączeniem bezpośrednich i pośrednich kosztów opera-
cyjnych/opłat, które są całkowicie pokrywane ze Stałej 
Opłaty Serwisowej (Fixed Service Fee) jest zwracane do 
partycypującego subfunduszu. Koszty operacyjne/opłaty 
wynikające z wykorzystania transakcji SFT nie mają istot-
nego wpływu (tj. poniżej 1%) na Stałą Opłatę Serwisową 
(Fixed Service Fee) partycypującego subfunduszu.

	 Podobnie, jak w przypadku transakcji SFT, 100% przycho-
dów wynikających ze Swapów Przychodu Całkowitego jest 
zwracane do partycypującego subfunduszu,

	 Żaden z subfunduszy nie zawiera transakcji buy-sell back 
i transakcji sell-buy back.

	 Papiery wartościowe wykorzystywane w ramach transakcji 
SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego są przechowy-
wane przez Depozytariusza oraz jego sieć subdepozyta-
riuszy.

	 Między Spółką zarządzająca, agentem ds. pożyczek papie-
rów wartościowych, zarządzającymi aktywami, Depozy-
tariuszem oraz centralnym agentem administracyjnym, 
może, w ramach prowadzonej przez nich działalności, 



Strona 366 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

dochodzić do potencjalnego konfliktu interesów z Fundu-
szem zagranicznym, w sytuacji zawarcia umowy pożyczki 
papierów wartościowych, transakcji odkupu lub odkupu 
odwrotnego, takich jak:
- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów 

wartościowych mogą mieć motywacje do podniesienia 
lub obniżenia liczby pożyczonych papierów wartościo-
wych lub do udzielenia pożyczki określonych papierów 
wartościowych w celu osiągnięcia dla siebie oraz/lub 
swoich podmiotów powiązanych, dodatkowego dosto-
sowanego do ryzyka dochodu, lub

- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych mogą mieć zachętę do alokowania pożyczek 
do klientów, którzy zapewnią im większe dochody.

Spółka zarządzająca, agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych, zarządzający aktywami, Depozytariusz oraz cen-
tralny agent administracyjny będą mieć wzgląd na swoje 
obowiązki względem Funduszu zagranicznego i posiada-
czy tytułów uczestnictwa w ramach zawartych transakcji, 
które mogą rodzić konflikty lub potencjalne konflikty inte-
resów. W przypadku, gdy taki konflikt powstanie, każda 
z takich podjęła bądź będzie zobowiązana przez Fundusz 
zagraniczny do podjęcia racjonalnych wysiłków celem 
uczciwego rozwiązania takiego konfliktu interesów (mając 
na uwadze swoje obowiązki i zobowiązania) oraz zapew-
nienia, że Fundusz zagraniczny oraz posiadacze tytułów 
uczestnictwa zostaną uczciwie potraktowani.
Na dzień aktualizacji prospektu Funduszu zagranicznego, 
Spółka zarządzająca zidentyfikowała oraz wykluczyła 
potencjalne konflikty interesów z kontrahentami.

17.	 skreślony	
18.	 W celu ograniczenia ryzyka kontrahenta ponoszonego 

przez subfundusze Funduszu zagranicznego w wyniku 
transakcji pozagiełdowymi instrumentami pochodnymi 
oraz transakcji finansowanych z użyciem papierów war-
tościowych („SFT”) w stosunkach z kontrahentem może 
zostać wprowadzony system gwarancji („zabezpieczeń”). 
Taki proces zabezpieczenia będzie zgodny z obowiązu-
jącymi przepisami prawa i regulacjami, w szczególności 
Okólnikiem CSSF 08/356 oraz Okólnikiem CSSF 13/592, 
oraz ich zmianami i uzupełnieniami.	

	 Fundusz zagraniczny zobowiązany jest każdego dnia 
kontynuować wycenę otrzymanego zabezpieczenia. 
Należy zwrócić uwagę, że między zaistnieniem ekspozycji 
wynikającej z instrumentu pochodnego a kwotą zabez-
pieczenia otrzymanego lub ustanowionego występują 
przynajmniej dwa dni robocze operacyjnego opóźnienia.	

	 Zabezpieczenie powinno zazwyczaj zostać udzielone 
w formie:	
1) 	 płynnych aktywów obejmujących nie tylko środki 

pieniężne i krótkoterminowe certyfikaty bankowe, ale 
także instrumenty rynku pieniężnego;	

2) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez  
uznane  państwo;	

3) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez 
renomowanych emitentów zapewniających adekwatny 
poziom płynności, lub	

4)	 akcji dopuszczonych do obrotu lub stanowiących 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w uznanym 
państwie, pod warunkiem, że wchodzą one w skład 
głównego indeksu. 	

	 Każdy subfundusz zobowiązany jest do zapewnienia, aby był 
w stanie wyegzekwować przysługujące mu prawa z tytułu 
zabezpieczenia w przypadku wystąpienia zdarzenia wyma-
gającego podjęcia takich działań. A zatem, zabezpieczenie 
musi być dostępne w każdym czasie, zarówno bezpośrednio 
lub poprzez pośrednika będącego renomowaną instytucją 
finansową lub podmiotem zależnym, którego jedynym 
właścicielem jest taka instytucja, w sposób umożliwia-
jący danemu subfunduszowi przeniesienie lub realizację 
aktywów przekazanych w formie gwarancji, niezwłocznie 
w przypadku, gdy druga strona umowy nie wywiąże się ze 
zobowiązania do zwrotu papierów wartościowych.	

	 Fundusz zagraniczny zapewni, że zabezpieczenie 
otrzymane na podstawie transakcji na instrumentach 
pochodnych będących przedmiotem obrotu poza rynkiem 
regulowanym (OTC) oraz transakcji finansowanych 
z użyciem papierów wartościowych (SFT) będą spełniać 
poniższe warunki:	
1) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 

będą wycenione po cenie rynkowej. Celem zmini-
malizowania ryzyka, że wartość posiadanego przez 
subfundusz zabezpieczenia nie przekroczy kwoty eks-
pozycji w stosunku do danego kontrahenta, stosowana 
będzie ostrożnościowa polityka wartości zagrożonej, 
zarówno do zabezpieczeń otrzymanych w ramach 
transakcji na instrumentach pochodnych będących 
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym 
(OTC), oraz transakcji finansowanych z użyciem papie-
rów wartościowych (SFT);	
Wartość zagrożona oznacza dyskonto zastosowane 
w stosunku  do wartości zabezpieczenia aktywów i  ma 
na celu pokrycie zmienności wartości zabezpiecze-
nia pomiędzy dwoma wezwaniami do uzupełnienia 
zabezpieczenia lub w trakcie okresu wymaganego do 
realizacji przedmiotu zabezpieczenia. Posiada wbudo-
wany element płynnościowy  w odniesieniu do czasu 
pozostałego do terminu zapadalności oraz element 
jakości kredytowej  w odniesieniu do ratingu danego 
papieru wartościowego. Polityka wartości zagrożonej 
uwzględnia charakterystykę poszczególnych klas 
aktywów, w szczególności sytuacje kredytową emi-
tenta zabezpieczenia, zmienność cen zabezpieczenia 
oraz potencjalne niedopasowanie walutowe. Wartość 
zagrożona stosowana do środków pieniężnych, 
renomowanych  obligacji rządowych oraz obligacji 
korporacyjnych  waha się od 0 do 15%, a wartość 
zagrożona zastosowana do akcji od 10 do 20%. W nad-
zwyczajnych warunkach rynkowych stosowany może 
być inny poziom wartości zagrożonej. Z zastrzeżeniem 
podstaw umownych posiadanych z danym kontrahen-
tem, który może, ale nie musi, uwzględniać minimalną 
kwotę transferu, oczekuje się, że w miarę potrzeby, 
dostosowana zgodnie z polityką wartości zagrożonej 
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wartość otrzymanego zabezpieczenia będzie równą 
bądź wyższa niż ekspozycji w stosunku do danego 
kontrahenta;

2) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpiecze-
nia musi być dostatecznie płynne (np. renomowane 
obligacje rządowe lub gotówka) tak, aby mogły zostać 
niezwłocznie zbyte po cenie zbliżonej do wyceny 
poprzedzającej zbycie;	

3) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
przechowuje depozytariusz lub sub-depozytariusz 
Funduszu zagranicznego, z zastrzeżeniem, że depo-
zytariusz Funduszu zagranicznego powierzył temu 
sub-depozytariuszowi przechowywanie aktywów 
przekazanych w charakterze zabezpieczenia, a depo-
zytariusz ponosić będzie  odpowiedzialność za  utratę 
tego zabezpieczenia przez sub-depozytariusza;	

4) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
będą zgodne z wymogami dywersyfikacji i korelacji 
określonymi w Okólniku 14/592. W trakcie trwania 
umowy, zabezpieczenie w innej formie niż środki 
pieniężne nie może być nie może stanowić przed-
miotu sprzedaży, ponownej inwestycji ani zastawu. 
Zabezpieczenie udzielone w formie środków pienięż-
nych może być ponownie zainwestowane zgodnie 
z zasadami dywersyfikacji uregulowanymi w Art. 43 
(e) wspomnianego wyżej Okólnika 14/592 wyłącznie 
w dozwolone aktywa nie niosące ze sobą ryzyka in-
westycyjnego, głównie krótkoterminowe instrumenty 
rynku pieniężnego (zgodnie z definicją zawartą 
w Wytycznych w sprawie wspólnej definicji funduszy 
europejskiego rynku pieniężnego) oraz na lokatach 
overnight w podmiotach wymienionych w artykule 50 
(f) Dyrektywy UCITS; oraz uzupełniająco, w obligacje 
rządowe wysokiej jakości.

Opłaty za zarządzanie subfunduszu Goldman Sachs 
Global Equity Impact Opportunities 
§ 9  
Zgodnie z warunkami powołania, Goldman Sachs Asset 
Management B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostat-
ni wypłaca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną 
opłatę za zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów 
netto subfunduszu, 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa 
Klasy I, 1,50% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy M, 
0,65% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy N, 0,45% w 
przypadku tytułów uczestnictwa Klasy O, 1,50% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy P, 0,75% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy R, 0,60% w przypadku tytułów uczestnic-
twa Klasy S, 2% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy X, do 
tytułów uczestnictwa Klasy Z nie została przypisana opłata za 
zarządzanie i w jej miejsce Goldman Sachs Asset Management 
B.V. nakłada i pobiera specjalną opłatę za zarządzanie bezpo-
średnio od uczestnika funduszu na podstawie postanowień 
specjalnej umowy. Aktywa Subfunduszu nie będą lokowane 
w tytuły uczestnictwa Klasy Z. Opłata podlega zapłacie co 
miesiąc z dołu. 

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz 
§ 10  
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Sub-

funduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe 
kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość podanego procenta Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu:
1)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%,
1a)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,75%,
2)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1,2%,
3)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 1,00%,
4)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 2,00%,
5)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,60%,
6)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 2,00%,
7)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,90%,
8)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 1,1%,
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%,
10)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 1,20%.

2.	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż: 
1)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A, 
2)	 skreślony
3)	 skreślony
4)	 skreślony	
5)	 skreślony
6)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P. 
7)	 skreślony,
8)	 skreślony 

3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

4.	 skreślony	
5.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczone-

go zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa. 

5a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1, aktywa Subfunduszu przypadające na 
Jednostki Uczestnictwa wszystkich kategorii poza Jed-
nostkami Uczestnictwa kategorii W obciążają następujące 
koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, opłaty trans-
akcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem papierów 
wartościowych i innych instrumentów finansowych, opłaty 
za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer papierów 
wartościowych, koszty związane z zawieraniem umów 
pożyczek instrumentów finansowych, prowizje bankowe 
związane z przekazywaniem środków pieniężnych i obsłu-
gą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty związane 
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z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, w tym 
w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych pożyczek 
i kredytów bankowych.

6.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 5a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,25% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, I, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S 
i T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1)	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2)	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocz-

nie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, A1, I, 
K i P, oraz 

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,

3) 	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4) 	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egze-
kucyjnych lub administracyjnych, które mogą być 
prowadzone w celu realizacji świadczeń wynikających 
z wierzytelności Subfunduszu związanych z działalno-
ścią inwestycyjną Subfunduszu, w tym w szczególności 
opłaty i koszty sądowe, koszty zastępstwa procesowe-
go, podatki i inne obciążenia nałożone przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfun-
duszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,

5) 	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6)	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 

wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 
za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7) 	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,

8) 	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie.

6a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-
zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;

8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-
duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu;

10) 	likwidacji Subfunduszu;
11) 	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

6b.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości:
1)	 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

przypadających na Jednostki Uczestnictwa katego-
rii W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 
10 000 000 zł,

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypa-
dających na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest 
wyższa niż 10 000 000 zł.

6c.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
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0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.

6d.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a nie mogą odbie-
gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.

6e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

7.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Subfundu-
szu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku (liczonego 
jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) od Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla Subfunduszu 
w poprzednim Dniu Wyceny. 

8.	 Koszty wskazane w ust. 5a, 6 i 6a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosztów, 
o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a, obciąża Fundusz w całości 
partycypację danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza 
się na podstawie stosunku Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu na Dzień Wyceny 
poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania w księgach rachun-
kowych Funduszu. W przypadku, gdy Fundusz zawiera umowę 
zbycia lub nabycia składników lokat dotyczącą więcej niż 
jednego Subfunduszu, wówczas koszty transakcji obciążają te 
Subfundusze proporcjonalnie do udziału wartości transakcji 
danego Subfunduszu w wartości transakcji ogółem. 

9.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy. 

10.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 
prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwidacji, 
w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Koszty te 
nie mogą przekroczyć każdorazowo kwoty 100.000 złotych. 
Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą przez 
Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości pokrycia 
wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

11.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 
jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające 
Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie 
mogą przekroczyć kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysię-
cy) złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane 
będą przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możli-
wości pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

12.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 

kosztów wskazanych w ust. 5a, 6 lub 6a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobieraniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa według stawek niższych niż 
wskazane w ust. 1 oraz o zmniejszeniu maksymalnej wy-
sokości kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki 
określonej w ust. 6.

13.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo. 
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Rozdział XIII 

skreślony

Rozdział XIV 
Goldman Sachs Subfundusz Globalny Długu 
Korporacyjnego  

§ 1  
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Globalny Długu Korporacyjnego. 
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane 

w § 14 Części I Statutu. 
3. 	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 

A1, E, F, I, K, P, S, T, W i U.
4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 

26 Części I Statutu. 
5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-

tu. 
6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 

I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu. 
7.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu jeżeli Wartość Aktywów Netto Subfunduszu 
przekroczy trzy miliardy dwieście trzydzieści dwa miliony 
(3.232.000.000) złotych. Szczegółowe zasady zawiesza-
nia i wznawiania odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu opisane są w Części I Statutu.

Cel inwestycyjny Subfunduszu 
§ 2  
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat. 
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1. 
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Global High 
Yield (Former NN) wyodrębnionego w ramach Goldman 
Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego 
o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz może inwesto-
wać Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe 
określone w § 5 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu 
przewidzianych limitów. 

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfun-
duszu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfundu-
szu oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz 
§ 3  
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papie-

ry wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy 
i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 4 i 5 Części I Statutu, 
przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń 
wskazanych poniżej oraz w § 5 niniejszego rozdziału. 

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 5-11 i 20-22 
Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji 
lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniej-
szego rozdziału. 

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
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przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 
ust. 19 Części I Statutu. 

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 
zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat: 
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski; 

2)	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 20% war-
tości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, po-
ręczone lub gwarantowane przez podmioty wymienio-
ne w pkt 1), przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wy-
emitowane przez podmiot, którego papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane 
lub gwarantowane oraz depozytów w tym podmiocie 
zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 
20% wartości Aktywów Subfunduszu. 

Kryteria doboru lokat Subfunduszu 
§ 4  
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, 

jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w długim 
horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą 
inwestowane przede wszystkim w tytuły uczestnictwa 
subfunduszu Goldman Sachs Global High Yield (Former 
NN) wyodrębnionego w ramach Goldman Sachs Funds III 
otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV). Fundusz będzie inwestował również w dłużne 
papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, 
głównie emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski. 

2.	 Główne kryteria doboru lokat innych niż tytuły uczestnic-
twa funduszu zagranicznego wskazanego w ust. 1 określa 
§ 9 ust. 3 Części I Statutu. 

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu 
§ 5  
1.	 Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 

stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pie-

niężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 
pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności 
krótkoterminowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa 
lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu, 

2)	 tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Glo-
bal High Yield (Former NN) wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwesty-
cyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), który spełnia 
kryteria § 9 ust. 5 pkt 2 Części I Statutu – co najmniej 
70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, 

3)	 depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfun-
duszu, 

4)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwesty-

cyjnych otwartych mających siedzibę na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej, o których mowa w § 9 
ust. 5 pkt 1 Części I Statutu oraz tytuły uczestnictwa 
emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania 
mające siedzibę za granicą, o których mowa w § 9 
ust. 5 pkt 3 Części I Statutu – 0% wartości Aktywów 
Subfunduszu.

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu a także § 3 ust. 4 
i § 5 ust. 1 pkt 1 powyżej Fundusz określa, że nie będzie 
lokować ponad 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez podmioty wskazane w § 9 ust. 9 pkt 1 
Części I Statutu Funduszu. 

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 Części I Statutu Fundusz określa, 
że będzie lokować do 100% wartości Aktywów Subfundu-
szu w tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Global High Yield (Former NN) wyodrębnionego w ramach 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwestycyj-
nego o zmiennym kapitale (SICAV). 

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
w związku z działalnością Subfunduszu może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne.

Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman 
Sachs Global High Yield (Former NN) 
§ 6  
1.	 Goldman Sachs Global High Yield (Former NN) (zwany 

w dalszej części niniejszego paragrafu „subfunduszem za-
granicznym”) inwestuje przede wszystkim (przynajmniej 
2/3) w obligacje wysokodochodowe emitowane w do-
wolnym miejscu na świecie, w tym papiery wartościowe, 
o których mowa w Przepisie 144A. Takie obligacje różnią 
się od tradycyjnych obligacji inwestycyjnych tym, że są 
emitowane przez spółki, na których ciąży ryzyko zdolności 
do pełnej realizacji zobowiązań, co wyjaśnia przyczynę 
wyższej dochodowości.	

	 W okresie kilku lat celem subfunduszu zagranicznego jest 
osiąganie wyników na poziomie przewyższającym poziom 
indeksu referencyjnego, na który składają się w 70% Blo-
omberg Barclays US High Yield, 30% Bloomberg Barclays 
Pan European High Yield, 2% Issuers Capped Hedged ex 
Financial Subordinates.	
Wskazany indeks stanowi szerokie odwzorowanie uniwer-
sum inwestycyjnego subfunduszu zagranicznego. Subfun-
dusz zagraniczny może również inwestować w obligacje 
spoza uniwersum indeksu. Subfundusz zagraniczny jest 
zarządzany aktywnie i obejmuje analizę poszczególnych 
emitentów obligacji korporacyjnych uzupełnioną szerszą 
analizą rynkową mające na celu dobór optymalnego składu 
portfela, z zachowaniem limitów odchylenia względnego 
do indeksu. Subfundusz zagraniczny ma na celu wyko-
rzystanie różnic w stopach zwrotu oferowanych przez 
emitentów w ramach poszczególnych sektorów oraz różnic 
w stopach zwrotu między regionami, sektorami oraz 
różnych segmentów jakości (ratingi). W związku z tym 
inwestycje subfunduszu zagranicznego mogą istotnie od-
biegać od wskazanego wyżej indeksu. W związku z tym, że 
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różnice w stopach zwrotu z obligacji wysokodochodowych 
w ramach sektora mogą być znaczne, kluczowym elemen-
tem procesu inwestycyjnego subfunduszu zagranicznego 
jest dobór oraz dywersyfikacja emitentów. 
Postanawia się, że wszelkie aktywa płynne utrzymywa-
ne w charakterze pomocniczym nie są brane pod uwagę 
podczas obliczania limitu dwóch trzecich, o którym mowa 
powyżej.	
Subfundusz zagraniczny może także inwestować, 
w charakterze pomocniczym, w inne zbywalne papiery 
wartościowe (w tym w warranty na zbywalne papiery war-
tościowe do poziomu 10% aktywów netto subfunduszu 
zagranicznego), instrumenty rynku pieniężnego, papiery 
wartościowe uregulowane w Przepisie 144A, tytuły 
uczestnictwa przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania 
w zbywalne papiery wartościowe, działające na podstawie 
Dyrektywy 2009/65/WE („UCITS”) i/lub innych przedsię-
biorstw zbiorowego inwestowania („UCI”) w rozumieniu 
art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE oraz depo-
zyty, zgodnie z postanowieniami rozdziału III „Ogranicze-
nia inwestycyjne”, sekcji A „Dozwolone inwestycje” części 
III prospektu informacyjnego. Z zastrzeżeniem jednak, że 
inwestycje w UCITS i UCI nie mogą przekroczyć ogółem po-
ziomu 10% aktywów netto. Jeżeli subfundusz zagraniczny 
inwestuje w warranty na zbywalne papiery wartościowe, 
należy pamiętać, że wartość aktywów netto może wahać 
się w stopniu wyższym niż miałoby to miejsce, gdyby sub-
fundusz zagraniczny inwestował w same bazowe aktywa, 
z uwagi na wyższą zmienność cen warrantów. 
Subfundusz zagraniczny może utrzymywać bieżące depo-
zyty bankowe w postaci środków pieniężnych utrzymywa-
nych na bieżących rachunkach bankowych dostępnych w 
każdym czasie. W normalnych warunkach rynkowych takie 
lokaty nie mogą przekroczyć 20% aktywów netto subfun-
duszu zagranicznego. Ekwiwalenty środków pieniężnych, 
depozyty, instrumenty rynku pieniężnego oraz fundusze 
rynku pieniężnego mogą być wykorzystywane dla celu 
zarządzania  przepływami gotówkowymi oraz w nieko-
rzystnych warunkach rynkowych.	

2.	 Dla realizacji swych celów inwestycyjnych subfundusz 
zagraniczny może też korzystać z finansowych instrumen-
tów pochodnych, w tym między innymi z następujących 
instrumentów: 
–	 opcje oraz kontrakty terminowe futures na zbywalne 

papiery wartościowe lub instrumenty rynku pienięż-
nego, 

–	 kontrakty terminowe futures i opcje na indeksy gieł-
dowe, 

–	 kontrakty terminowe futures, opcje i swapy na stopy 
procentowe, 

–	 swapy na stopę zwrotu, 
–	 walutowe kontrakty terminowe forward, walutowe 

kontrakty i transakcje terminowe futures, opcje call 
i put na waluty oraz swapy walutowe,

–	 finansowe instrumenty pochodne powiązane z ryzy-
kiem kredytowym, a mianowicie kredytowe instru-
menty pochodne takie jak swapy ryzyka kredytowego 

(ang. credit default swaps), ich indeksy oraz koszyki 
papierów wartościowych.

Subfundusz zagraniczny nie inwestuje aktywnie w akcje, 
ale może je otrzymywać w następstwie restrukturyzacji lub 
innych zdarzeń korporacyjnych. W takim przypadku akcje te 
będą zbywane niezwłocznie z uwzględnieniem najlepszego 
interesu inwestorów.
Zastrzeżenie: ratingi przyznają renomowane agencje 
ratingowe instrumentom o stałym dochodzie mogącym 
stanowić przedmiot obrotu na rynku. Takie ratingi dają 
rzetelny obraz ryzyka kredytowego związanego z pod-
miotami emitującymi: im niższy rating, tym wyższe ryzyko 
kredytowe. Niemniej jednak, w celu skompensowania 
takiego ryzyka, spółka z niższym ratingiem oferuje obliga-
cje o wysokiej dochodowości. Ratingi przyznawane przez 
agencje ratingowe wahają się od AAA (prawie brak ryzyka) 
do CCC (bardzo wysokie ryzyko braku realizacji zobowią-
zań). Dla rynków instrumentów wysokodochodowych 
ratingi kształtują się na poziomie od BB+ do CCC. W związ-
ku z powyższymi informacjami subfundusz zagraniczny 
przeznaczony jest dla świadomych inwestorów zdających 
sobie sprawę z poziomu ryzyka związanego z wybranymi 
przez nich inwestycjami. 

3.	 Subfundusz zagraniczny może ponadto angażować się 
w transakcje pożyczki papierów wartościowych w celu 
generowania dodatkowego dochodu z opłat uzyskiwanych 
z tytułu udzielonych pożyczek papierów wartościowych. 
Dodatkowy dochód przyczynia się do realizacji celu inwe-
stycyjnego subfunduszu zagranicznego poprzez polep-
szenie jego wyników inwestycyjnych. W związku z tym, 
że subfundusz zagraniczny udziela pożyczek papierów 
wartościowych w zależności od istniejącego popytu na 
wzięcie pożyczek, których przedmiotem będą te papiery 
wartościowe, poziom wykorzystania (% NAV będącego 
przedmiotem udzielonych pożyczek) oraz generowany 
przez nie dochód może ulegać zmianom.  Jednakże, po-
ziom NAV, który może być przeniesiony do kontrahentów 
w drodze transakcji udzielonej pożyczki papierów warto-
ściowych nie może przekroczyć maksymalnego poziomu 
określonego w Załączniku nr 1 do prospektu informacyj-
nego funduszu zagranicznego.  Szczegółowe informacje 
na temat faktycznego poziomu wykorzystania w ramach 
Subfunduszu wg stanu na dzień sporządzenia raportu 
udostępniane są w Raporcie Rocznym Raporcie Rocznym, 
który można uzyskać bezpłatnie w siedzibie funduszu 
zagranicznego. Poziomy wykorzystania wg stanu dzień 
sporządzenia raportu mogą nie być reprezentatywne dla 
faktycznego poziomu wykorzystania w trakcie roku. 

Dozwolone inwestycje funduszu zagranicznego Gold-
man Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 
o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla wszystkich 
wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy 
§ 7  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) może 
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inwestować aktywa każdego subfunduszu w:	
1)	 zbywalne papiery wartościowe oraz instrumenty rynku 

pieniężnego dopuszczone do obrotu lub stanowiące 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w rozumie-
niu Dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskie-
go i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynków 
instrumentów finansowych;	

2)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego stanowiące przedmiot obrotu na innym 
rynku w państwie członkowskim Unii Europejskiej 
(„państwo członkowskie”), będącym rynkiem regulo-
wanym, działającym regularnie, uznanym i publicznie 
dostępnym;	

3)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego dopuszczone do oficjalnych notowań na 
giełdzie papierów wartościowych w kraju spoza UE lub 
stanowiące przedmiot obrotu na innym rynku w kraju 
spoza UE, będącym rynkiem regulowanym, działają-
cym regularnie, uznanym i publicznie dostępnym, pod 
warunkiem że giełda papierów wartościowych lub ry-
nek znajduje się w państwie członkowskim Organizacji 
Współpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) lub w do-
wolnym innym kraju w Europie, Ameryce Północnej, 
Ameryce Południowej, Afryce, Azji i Oceanii;	

4)	 nowo emitowane zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego, pod warunkiem że:	
a)	 warunki ich emisji przewidują zobowiązanie do 

złożenia wniosku o rozpoczęcie ich oficjalnych no-
towań na giełdzie papierów wartościowych lub na 
innym regulowanym rynku działającym regularnie, 
uznanym i publicznie dostępnym oraz pod wa-
runkiem, że taka giełda papierów wartościowych 
lub rynek znajduje się w państwie członkowskim 
Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD) lub w dowolnym innym kraju w Europie, 
Ameryce Północnej, Ameryce Południowej, Afryce, 
Azji i Oceanii;	

b)	 ich notowania rozpoczną się w ciągu maksymalnie 
jednego roku od daty emisji;	

5)	 skreślony	
6)	 jednostki uczestnictwa UCITS posiadających zezwo-

lenie na prowadzenie działalności wydane w trybie 
przepisów Dyrektywy 2009/65/WE  i/lub innych 
przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w rozumie-
niu art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE, 
mających siedzibę w państwie członkowskim UE lub 
poza UE, pod warunkiem że:	
a)	 takie UCI posiadają zezwolenie na prowadzenie 

działalności wydane zgodnie z przepisami, na 
mocy których przedsiębiorstwa te podlegają nad-
zorowi, który luksemburski organ nadzoru rynku 
(Commission de Surveillance du Secteur Financier 
– CSSF) uznaje za równoważny nadzorowi prze-
widzianemu w przepisach wspólnotowych oraz 
że współpraca pomiędzy stosownymi organami 
nadzoru rynku jest odpowiednio zagwarantowana;	

b)	 poziom ochrony posiadaczy jednostek uczestnic-
twa takich innych UCI jest równoważny poziomowi 
ochrony posiadaczy jednostek uczestnictwa UCITS, 
a w szczególności zasady dotyczące odrębnej reje-
stracji aktywów, zaciągniętych pożyczek, udzielo-
nych pożyczek oraz krótkiej sprzedaży zbywalnych 
papierów wartościowych oraz instrumentów rynku 
pieniężnego są równoważne wymogom Dyrektywy 
2009/65/WE;	

c)	 działalność gospodarcza innych UCI jest wykazy-
wana w sprawozdaniach rocznych i półrocznych 
w sposób pozwalający na ocenę aktywów i zobo-
wiązań, zysków oraz transakcji w każdym okresie 
sprawozdawczym;	

d)	 odsetek aktywów takich UCITS lub innych UCI, 
w których jednostki uczestnictwa mają być naby-
wane, które to aktywa zgodnie z odpowiednimi 
Statutami UCITS lub UCI mogą być inwestowane 
na całym świecie w jednostki uczestnictwa innych 
UCITS lub UCI, nie przekroczy 10%;	

7)	 depozyty w instytucjach kredytowych płatne na żądanie 
lub mogące podlegać wycofaniu i posiadające termin 
zapadalności nie dłuższy niż 12 miesięcy, pod warun-
kiem że instytucja kredytowa ma siedzibę w państwie 
członkowskim Unii Europejskiej lub, jeżeli siedziba 
instytucji kredytowej znajduje się w innym kraju, pod 
warunkiem że instytucja kredytowa podlega przepisom 
ostrożnościowym, które w opinii CSSF są równoważne 
przepisom prawa wspólnotowego;	

8)	 finansowe instrumenty pochodne, w tym równoważne 
instrumenty rozliczane w gotówce, stanowiące przed-
miot obrotu na rynku regulowanym, o którym mowa 
w pkt 1), 2) i 3) powyżej i/lub finansowe instrumenty 
pochodne stanowiące przedmiot obrotu na rynku 
pozagiełdowym („pozagiełdowe instrumenty pochod-
ne”), pod warunkiem że:	
a)	 na bazę transakcji składają się instrumenty wska-

zane w niniejszym ust. 1 bądź indeksy finansowe, 
stopy procentowe, kursy wymiany lub waluty, w któ-
re UCITS może inwestować zgodnie ze swymi celami 
inwestycyjnymi;	

b)	 kontrahentami w ramach pozagiełdowych transak-
cji instrumentami pochodnymi są renomowane 
instytucje finansowe wyspecjalizowane w transak-
cjach tego rodzaju, pod warunkiem że podlegają 
także nadzorowi ostrożnościowemu;	

oraz	
c)	 pozagiełdowe instrumenty pochodne podlegają 

rzetelnej i weryfikowalnej codziennej wycenie 
i mogą być przez Fundusz zagraniczny w dowol-
nym czasie zbywane, likwidowane lub zamykane 
w drodze transakcji odwrotnej po cenie równej ich 
odpowiedniej wartości godziwej.	

9)	 płynne instrumenty rynku pieniężnego niestanowiące 
przedmiotu obrotu na rynku regulowanym, których 
wartość można w dowolnym czasie dokładnie określić, 
pod warunkiem że emisja lub emitent takich instru-
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mentów podlega przepisom dotyczącym ochrony 
inwestorów i ich oszczędności oraz pod warunkiem że 
takie instrumenty są:	
a)	 emitowane lub gwarantowane przez rząd 

centralny, regionalny organ administracji lub 
samorząd lokalny, przez bank centralny państwa 
członkowskiego UE, Europejski Bank Centralny, 
Unię Europejską lub Europejski Bank Inwestycyjny, 
państwo spoza UE bądź w przypadku państwa 
federacyjnego, dowolny kraj składowy federacji 
lub przez organizację międzynarodową, do której 
należy jedno lub więcej państw członkowskich UE, 
lub	

b)	 emitowane przez spółkę, której papiery wartościo-
we stanowią przedmiot obrotu na rynkach regulo-
wanych, o których mowa w pkt 1), 2) i 3) powyżej, 
lub 	

c)	 emitowane lub gwarantowane przez instytucję 
podlegającą nadzorowi ostrożnościowemu zgod-
nie z kryteriami określonymi w przepisach prawa 
wspólnotowego bądź przez instytucję podlegającą 
i przestrzegającą zasad ostrożnościowych, które 
CSSF uznaje za co najmniej tak samo rygorystycz-
ne, jak wymagania przepisów prawa UE, lub	

d)	 emitowane przez inne podmioty należące do 
kategorii zatwierdzonych przez CSSF, pod warun-
kiem że inwestycje w takie instrumenty podlegają 
przepisom o ochronie inwestorów równoważnym 
z przepisami wymienionymi powyżej w ppkt a, b, c 
oraz pod warunkiem, że emitent jest spółką posia-
dającą kapitał i rezerwy o wysokości przynajmniej 
dziesięciu milionów euro (10.000.000 EUR), spo-
rządzającą i publikującą roczne sprawozdania fi-
nansowe zgodnie z wymogami Czwartej Dyrektywy 
78/660/EWG lub jest podmiotem, który w ramach 
grupy kapitałowej obejmującej jedną lub więcej 
spółek notowanych na giełdzie papierów warto-
ściowych zajmuje się finansowaniem grupy, bądź 
też jest podmiotem zajmującym się organizacją 
finansowania sekurytyzacyjnego zabezpieczonego 
finansowaniem bankowym.	

10)	Tytuły uczestnictwa wyemitowane przez jeden bądź 
kilka innych subfunduszy wydzielonych w ramach 
Funduszu zagranicznego, pod warunkiem, że:
a)	 subfundusz docelowy nie inwestuje zwrotnie 

w subfundusz inwestujący w ten subfundusz doce-
lowy, 	

b) 	 nie więcej niż 10% aktywów subfunduszu docelo-
wego, którego nabycie jest rozważane, może być 
zgodnie z jego celami inwestycyjnymi, inwesto-
wane w tytuły uczestnictwa innego subfunduszu 
wydzielonego w ramach Funduszu zagranicznego,

c) 	 wykonywanie prawa głosu przynależnego odpo-
wiednim tytułom uczestnictwa subfunduszu doce-
lowego będzie zawieszone przez czas posiadania 
tych tytułów uczestnictwa przez subfundusz, 
inwestujący w subfundusz docelowy, bez uszczerb-

ku dla prawidłowości zasad rachunkowości oraz 
raportów okresowych,

d) 	 przez cały okres posiadania tytułów uczestnic-
twa subfunduszu docelowego przez subfundusz 
inwestujący w subfundusz docelowy, wartość tych 
tytułów uczestnictwa nie będzie uwzględniana 
w wartości aktywów netto Funduszu zagranicz-
nego obliczanej dla celu weryfikacji minimalnego 
poziomu wartości aktywów netto określonego 
Ustawą z dnia 17 grudnia 2010,	

e) 	 nie nastąpi powielenie opłat za zarządzanie, opłat 
za subskrypcję lub opłat za odkup pobieranych na 
poziomie subfunduszu  inwestującego w subfun-
dusz docelowy oraz na poziomie subfunduszu 
docelowego.	

11) 	Jednostki uczestnictwa UCITS-podstawowego lub 
subfunduszu podstawowego takiego UCITS.	

2.	 Ponadto Fundusz zagraniczny:	
1)	 może inwestować do poziomu maksymalnie 10% 

swych aktywów netto w zbywalne papiery wartościo-
we i instrumenty rynku pieniężnego inne niż wyszcze-
gólnione w ust. 1 powyżej;	

2)	 nie może nabywać metali szlachetnych ani certyfika-
tów reprezentujących metale szlachetne;	

3.	 Fundusz zagraniczny może, w charakterze pomocniczym, 
utrzymywać salda środków pieniężnych dla każdego sub-
funduszu. 

Ograniczenia inwestycyjne funduszu zagranicznego 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwe-
stycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla 
wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfun-
duszy
§ 8  
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) nie 
może inwestować:	
1)	 więcej niż 10% aktywów netto każdego subfunduszu 

w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden i ten sam 
podmiot;	

2)	 więcej niż 20% aktywów netto każdego subfunduszu 
w depozyty w jednym i tym samym podmiocie.	

2.	 Ryzyko kontrahenta ponoszone przez Fundusz zagranicz-
ny w związku z transakcjami pozagiełdowymi instrumen-
tami pochodnymi nie może przekroczyć 10% aktywów 
netto każdego subfunduszu, jeżeli kontrahentem jest 
instytucja kredytowa, o której mowa w § 7 ust. 1 pkt 7 
powyżej, lub 5% aktywów netto odpowiedniego subfun-
duszu w pozostałych przypadkach.

3.			
1)	 Wartość ogółem zbywalnych papierów wartościowych 

i instrumentów rynku pieniężnego każdego emitenta, 
w które zainwestowano ponad 5% aktywów netto 
danego subfunduszu, nie może przekroczyć 40% 
wartości takich aktywów netto; ograniczenie nie 
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obowiązuje w przypadku depozytów w instytucjach 
kredytowych podlegających nadzorowi ostrożnościo-
wemu oraz transakcji pozagiełdowymi instrumentami 
pochodnymi zawieranych z takimi instytucjami;

2)	 Bez względu na indywidualne limity określone w ust. 
1 i 2 powyżej, Fundusz zagraniczny nie może łączyć:	
a)	 inwestycji w zbywalne papiery wartościowe lub 

instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez 
jeden podmiot,	

b)	 depozytów w jednym podmiocie i/lub	
c)	 ryzyka wynikającego z transakcji pozagiełdowymi 

instrumentami pochodnymi zawieranych z jednym 
podmiotem, 	

– 	 opiewających na ponad 20% aktywów netto każ-
dego subfunduszu.

3)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 35%, jeżeli 
zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty rynku 
pieniężnego są emitowane bądź gwarantowane przez 
państwo członkowskie Unii Europejskiej, przez jego 
władze publiczne, przez państwo spoza UE lub przez 
organizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich.	

4)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 25% 
w przypadku niektórych obligacji, jeżeli są one 
emitowane przez instytucję kredytową posiadającą 
siedzibę w państwie członkowskim Unii Europej-
skiej i podlegającą zgodnie z prawem szczególnemu 
nadzorowi publicznemu zmierzającemu do ochrony 
obligatariuszy. W szczególności wpływy z emisji takich 
obligacji muszą być inwestowane, zgodnie z przepisa-
mi obowiązującego prawa, w aktywa, które przez cały 
okres do terminu zapadalności obligacji wystarcza-
jąco zabezpieczają zobowiązania wynikające z emisji 
obligacji, a w przypadku braku realizacji zobowiązań 
przez emitenta zapewniają uprzywilejowanie pod 
względem spłaty kapitału i płatności naliczonych 
odsetek. Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje ponad 
5% aktywów netto subfunduszu w obligacje, o których 
mowa w niniejszym ustępie, emitowane przez jednego 
emitenta, wartość ogółem takich inwestycji nie może 
przekroczyć 80% wartości aktywów netto odpowied-
niego subfunduszu Funduszu zagranicznego .	

5)	 Zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego, o których mowa w ust. 3 pkt 3 i 4 powy-
żej, nie są uwzględniane w 40% limicie wskazanym 
w ust. 3 pkt 1.	

6)	 Limitów przewidzianych w ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 
powyżej nie można łączyć; w konsekwencji, inwestycje 
w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden podmiot, 
w depozyty w takim podmiocie lub instrumenty 
pochodne w transakcjach z takim podmiotem zgodnie 
z ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 powyżej nie mogą łącznie 
przekraczać 35% aktywów netto odpowiedniego sub-
funduszu Funduszu zagranicznego.	

4.	 Spółki należące do grupy kapitałowej dla celów konsoli-
dacji ich sprawozdań finansowych, w rozumieniu Dyrek-
tywy 83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r. lub zgodnie 
z uznanymi międzynarodowymi zasadami rachunkowości 
traktuje się jako jeden podmiot podczas obliczania limi-
tów wskazanych powyżej.	

5.	 Fundusz zagraniczny  w przypadku każdego ze swych 
subfunduszy ma prawo dokonywać łącznych inwestycji 
w zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego w ramach tej samej grupy do maksymalnego 
limitu 20% swych aktywów netto.	

6.			
1)	 W ramach odstępstwa od powyższych limitów i bez 

ograniczenia mocy obowiązującej limitów określonych 
w ust. 9 poniżej, limity wyszczególnione w ust. 1 do 5 
powyżej podwyższa się do maksymalnie 20% w przy-
padku inwestycji w akcje i/lub obligacje emitowane 
przez jeden podmiot, jeżeli celem polityki inwesty-
cyjnej subfunduszu jest powielenie składu danego 
indeksu akcyjnego bądź obligacyjnego uznanego 
przez CSSF, pod warunkiem że:	
a)	 skład indeksu jest wystarczająco zdywersyfikowa-

ny;	
b)	 indeks stanowi reprezentatywny benchmark dla 

rynku, którego dotyczy;	
c)	 indeks jest w należyty sposób publikowany.	

2)	 Limit określony powyżej podwyższa się do 35%, 
jeżeli jest to uzasadnione wyjątkowymi warunkami 
rynkowymi, panującymi w szczególności na rynkach 
regulowanych, na których określone zbywalne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego mają 
wysoce dominującą pozycję. Inwestycje do wysokości 
takiego limitu dozwolone są wyłącznie w przypadku 
instrumentów jednego emitenta.

7.	 W ramach odstępstwa od limitów określonych w ust. 1 do 
5 powyżej, Fundusz zagraniczny ma prawo inwestować, 
zgodnie z zasadą dywersyfikacji ryzyka, do 100% aktywów 
netto każdego subfunduszu w zbywalne papiery warto-
ściowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane lub 
gwarantowane przez państwo członkowskie Unii Europej-
skiej lub Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD), przez władze publiczne państwa członkowskiego 
UE lub przez organizacje międzynarodowe, których człon-
kiem jest jedno lub więcej państw członkowskich UE, pod 
warunkiem że zbywalne papiery wartościowe i instru-
menty rynku pieniężnego, o których mowa w niniejszym 
ustępie, obejmują przynajmniej sześć różnych emisji oraz 
że zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku pie-
niężnego każdej takiej pojedynczej emisji nie przekraczają 
30% aktywów netto odpowiedniego subfunduszu.	

8.		
1)	 Fundusz zagraniczny może, w przypadku każdego 

subfunduszu, nabywać jednostki uczestnictwa UCITS i/
lub innych UCI, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, pod 
warunkiem że nie więcej niż 20% jego aktywów netto 
inwestowane jest w pojedynczy UCITS lub inny UCI. 
Dla celów zastosowania takiego limitu inwestycyjnego 
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każdy subfundusz UCI z wieloma wydzielonymi sub-
funduszami należy uznawać za odrębnego emitenta, 
pod warunkiem że zagwarantowana jest realizacja 
zasady rozdziału zobowiązań poszczególnych subfun-
duszy wobec osób trzecich.	

2)	 Inwestycje w jednostki uczestnictwa UCI innych niż 
UCITS nie mogą łącznie przekroczyć 30% aktywów 
netto każdego subfunduszu. Jeżeli Fundusz zagranicz-
ny nabył jednostki uczestnictwa UCITS i/lub innych 
UCI, aktywa odpowiednich UCITS lub innych UCI nie 
są łączone dla celów kalkulacji limitów określonych 
w ust. 1, 2, 3, 4 i 5 powyżej.	

3)	 Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje w jednostki 
uczestnictwa innych UCITS i/lub innych UCI, które są 
bezpośrednio lub pośrednio zarządzane przez tę samą 
spółkę zarządzającą lub przez inną spółkę, z którą 
spółka zarządzająca jest powiązana wspólnym zarzą-
dem bądź kontrolą lub znacznym bezpośrednim lub 
pośrednim udziałem, wówczas taka spółka zarządza-
jąca lub inna spółka nie może pobierać opłat za sub-
skrypcję lub opłat za odkup od inwestycji Funduszu 
zagranicznego w jednostki uczestnictwa takich innych 
UCITS i/lub UCI.	

9.	 W przypadku wszystkich subfunduszy Fundusz zagranicz-
ny nie może nabywać:	
1)	 akcji z prawem głosu, które zapewniałyby istotny 

wpływ na zarządzanie przedsiębiorstwem emitenta;	
2)	 ponadto Fundusz zagraniczny nie może nabywać 

więcej niż:
a)	 10% akcji bez prawa głosu jednego emitenta;	
b)	 10% obligacji jednego emitenta;	
c)	 25% jednostek uczestnictwa jednego UCITS i/lub 

innego UCI;	
d)	 10% instrumentów rynku pieniężnego jednego 

emitenta.
	 Limity wskazane powyżej (b, c, d) nie obowiązują w mo-

mencie nabycia, jeżeli wówczas wartość brutto obligacji 
lub instrumentów rynku pieniężnego bądź wartość netto 
emitowanych papierów wartościowych nie może zostać 
obliczona.	

	 Ograniczenia przewidziane w pkt 1 i 2 powyżej nie obo-
wiązują w odniesieniu do:	
a)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 

rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo członkowskie Unii Europejskiej lub jego 
władze publiczne;	

b)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo spoza Unii Europejskiej;	

c)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych przez organizacje 
międzynarodowe, których członkiem jest jedno lub 
więcej państw członkowskich UE;

d)	 tytułów uczestnictwa posiadanych przez Fundusz 
zagraniczny w kapitale funduszu z państwa spoza UE, 
który zasadniczo inwestuje swe aktywa w papiery war-
tościowe emitentów z takiego państwa, jeżeli zgodnie 

z przepisami tam obowiązującymi taka inwestycja sta-
nowi jedyny możliwy sposób zaangażowania Funduszu 
zagranicznego w papiery wartościowe emitentów 
z takiego państwa. Niniejsze odstępstwo obowią-
zuje jednak wyłącznie pod warunkiem, że polityka 
inwestycyjna funduszu z państwa spoza UE odpowiada 
limitom określonym w postanowieniach zawartych 
w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 6 i 7. Jeżeli limity 
wyszczególnione w niniejszym § 8 zostaną przekro-
czone, z wyjątkiem limitów przewidzianych w ust. 6, 
7 i 9, wówczas analogicznie zastosowanie znajdują 
przepisy art. 49 Ustawy z dnia 17 grudnia 2010 r.;	

e)	 akcji posiadanych przez jeden lub więcej funduszy 
inwestycyjnych w kapitale spółek zależnych realizują-
cych, w ich wyłącznym imieniu, czynności z zakresu za-
rządzania, doradztwa i marketingu w kraju, w którym 
spółka zależna ma swą siedzibę, w odniesieniu do 
odkupu jednostek uczestnictwa na wniosek ich posia-
daczy.	

10.	 W odniesieniu do transakcji instrumentami pochodnymi 
Fundusz zagraniczny zobowiązuje się przestrzegać limi-
tów i ograniczeń określonych w ust. 15 poniżej.	

	 Fundusz zagraniczny nie musi przestrzegać limitów in-
westycyjnych wskazanych powyżej podczas wykonywania 
praw subskrypcji przypisanych do zbywalnych papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego 
stanowiących część aktywów jego subfunduszy. W przy-
padku przekroczenia limitów z powodów niezależnych od 
Funduszu zagranicznego bądź w następstwie wykonania 
praw subskrypcji Fundusz zagraniczny musi w ramach 
transakcji sprzedaży za cel priorytetowy przyjąć uregu-
lowanie zaistniałej sytuacji, mając na względzie interesy 
uczestników Funduszu zagranicznego.	

	 W zakresie, w jakim emitent jest osobą prawną z wydzie-
lonymi wieloma subfunduszami, w której wyłącznie z ak-
tywów subfunduszu realizuje się prawa inwestorów przy-
sługujące względem takiego subfunduszu i zaspokaja się 
roszczenia finansowe wierzycieli przysługujące w związku 
z utworzeniem, działalnością lub likwidacją takiego 
subfunduszu, każdy subfundusz uznaje się za odrębnego 
emitenta dla celów zastosowania zasad rozłożenia ryzyka 
określonych w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 7 i 9.	

	 Powyższe limity inwestycyjne zasadniczo obowiązują, 
o ile arkusze informacyjne subfunduszy nie przewidują 
bardziej rygorystycznych uregulowań.

	 W przypadku bardziej rygorystycznych uregulowań, prze-
strzeganie niniejszych zasad nie jest wymagane w okresie 
miesiąca poprzedzającego likwidację lub połączenie 
subfunduszu.	

11.	 Fundusz zagraniczny nie ma prawa zaciągać pożyczek. 
W drodze wyjątku, Fundusz zagraniczny może zaciągnąć 
pożyczkę do wysokości 10% swych aktywów netto pod 
warunkiem, że pożyczka ta ma charakter tymczasowy.	

12.	 Fundusz zagraniczny może jednakże w przypadku każde-
go subfunduszu nabywać waluty obce w ramach wzajem-
nych pożyczek zabezpieczających.

13.	 Fundusz zagraniczny nie może angażować się w krótką 
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sprzedaż zbywalnych papierów wartościowych, instru-
mentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych wyszczególnionych w § 7 ust. 1 pkt 6, 7 i 8.

14.	 Fundusz zagraniczny nie może przyznawać pożyczek ani 
wystawiać gwarancji dla osób trzecich. Niniejsze ograni-
czenie nie uniemożliwia odpowiednim przedsiębiorstwom 
nabywania zbywalnych papierów wartościowych, instru-
mentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów finan-
sowych, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, 8 i 9, a które nie 
zostały w pełni opłacone.	

15.	 Dla celów efektywnego zarządzania portfelem i/lub 
w celu ochrony aktywów i zobowiązań, Fundusz zagra-
niczny, spółka zarządzająca lub zarządzający, w zależności 
od przypadku, mogą podjąć decyzję o korzystaniu przez 
subfundusze z technik i instrumentów związanych ze zby-
walnymi papierami wartościowymi oraz instrumentami 
rynku pieniężnego.	
1)	 W przypadku inwestycji w finansowe instrumenty 

pochodne, ryzyko ogółem z tytułu zaangażowania 
w instrumenty bazowe nie może przekroczyć limi-
tów inwestycyjnych określonych w § 8. Inwestycje 
w indeksowe instrumenty pochodne nie podlegają 
uwzględnieniu w przypadku limitów inwestycyjnych 
określonych w § 8 ust. 1-5.	

2)	 Jeżeli zbywalny papier wartościowy lub instrument 
rynku pieniężnego posiada wbudowany instrument 
pochodny, należy go uwzględnić podczas analizy prze-
strzegania zasad podanych w tej sekcji.	

	 Ryzyko wylicza się zgodnie z wytycznymi zawartymi 
w Ustawie z dnia 17 grudnia 2010 r. i nawiązującymi do 
niej regulacjami lub okólnikami wydanymi przez CSSF.	

	 Globalna ekspozycja ryzyka finansowych instrumentów 
pochodnych może być obliczana przy użyciu metody rela-
tywnej wartości zagrożonej (VaR) lub metody zaangażo-
wania.	

	 Spółka zarządzająca oblicza globalną ekspozycję każdego 
subfunduszu zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa 
i regulacjami. W przypadku każdego subfunduszu spółka 
zarządzająca stosuje metodę zaangażowania, metodę 
relatywnej wartości zagrożonej (VaR) lub bezwzględnej 
wartości zagrożonej. W przypadku subfunduszy, w sto-
sunku do których stosowana jest metoda relatywnej lub 
bezwzględnej wartości zagrożonej, oczekiwane poziomy 
dźwigni zostały określone w punkcie A sekcji IV Części III 
prospektu informacyjnego. W przypadku subfunduszy, 
w stosunku do których stosowana jest metoda relatyw-
nej wartości zagrożonej, w punkcie wskazanym w zdaniu 
poprzednim, określono dodatkowo stosowny portfel 
referencyjny.	

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest wyrażo-
na jako stosunek ekspozycji na ryzyko rynkowe pozycji 
zajmowanych przez subfundusz do wartości jego aktywów 
netto. Stosunek ten wyrażony jest jako procent, obliczony 
zgodnie z metodą zaangażowania („metoda netto”)oraz 
sumy wynikającej z zastosowania metody nominalnej 
(„metoda brutto”). Podczas gdy metoda netto uwzględnia 
ustalenia dotyczące kompensacji zobowiązań i ustalenia 

hedgingowe, metoda brutto nie uwzględnia takich usta-
leń, w związku z tym osiągane wyniki są zazwyczaj wyższe 
i niekoniecznie reprezentatywne z ekonomicznego punktu 
widzenia w zakresie ekspozycji.  Niezależnie od zastoso-
wanej metody, oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni 
jest wskaźnikiem, nie limitem wynikającym z przepisów 
prawa. Wysokość dźwigni wykorzystywanej przez subfun-
dusz może być wyższa od oczekiwanego maksymalnego 
poziomu, tak długo, jak pozostaje ona w zgodności z profi-
lem ryzyka oraz limitem Wartości zagrożonej. W zależności 
od ruchów na rynku, oczekiwana maksymalna wysokość 
dźwigni może podlegać zmianom wraz z upływem czasu. 
W przypadku, gdy portfel nie obejmuje żadnych pozycji 
instrumentów pochodnych, wartość bazowa dla dźwigni 
wynosi 0 (tj. 0%)

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest środkiem, 
który ma na celu przybliżenie wpływu wykorzystywania 
instrumentów pochodnych na ogólne ryzyko rynkowe, na 
które narażony jest określony subfundusz.	

	 W żadnym wypadku transakcje instrumentami pochod-
nymi ani inne techniki i instrumenty finansowe nie mogą 
prowadzić do odstąpienia przez Fundusz zagraniczny, 
spółkę zarządzającą lub zarządzającego, w zależności od 
przypadku, od polityki inwestycyjnej ustalonej dla każde-
go subfunduszu w prospekcie informacyjnym Funduszu 
zagranicznego.	

16.	 W celu generowania dodatkowego kapitału lub docho-
du dla zmniejszenia jego kosztów lub ryzyka, Fundusz 
zagraniczny może, w odniesieniu do aktywów każdego 
subfunduszu, angażować się w transakcje finansowane 
z użyciem papierów wartościowych (SFT), pod warunkiem, 
że transakcje te są zgodne z obowiązującym prawem 
i przepisami, w tym okólnikiem CSSF 08/356 i okólnikiem 
CSSF 14/592, wraz ze zmianami lub uzupełnieniami.

	 W zakresie transakcji SFT, Subfundusze mogą udzielać 
pożyczek papierów wartościowych w zależności od ist-
niejącego popytu na wzięcie pożyczek, których przed-
miotem będą te papiery wartościowe. Popyt ten różni się 
w zależności od kontrahenta, klasy aktywów, strategii 
zabezpieczającej oraz efektywności rozliczenia. Czynniki 
te ulegają zmianie w czasie w efekcie ogólnej dynamiki 
rynku (np. polityka pieniężna) oraz zmian w strategiach 
inwestycyjnych i sprzedażowych, kontrahentów lub sub-
funduszy. Dochód z udzielania pożyczek oraz poziom wy-
korzystania (% NAV będącego przedmiotem udzielonych 
pożyczek) może się różnić w zależności od klasy aktywów 
oraz subfunduszu.

	 W przypadku zawarcia przez subfundusz transakcji SFT, 
należy zapewnić, że w każdym czasie możliwe jest odzy-
skanie pełnej kwoty środków pieniężnych lub jakiegokol-
wiek papieru wartościowego będącego przedmiotem po-
życzki lub sprzedaży, a wszelkie zawarte umowy pożyczki 
oraz/lub odkupu papierów wartościowych mogą być roz-
wiązane.  Należy również zapewnić, że kwota transakcji 
jest utrzymywana na takim poziomie, aby subfundusz był 
w stanie przez cały czas wypełniać swoje zobowiązania 
w zakresie wykupu wobec swoich uczestników. Ponadto, 
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zawieranie transakcji SFT nie powinno powodować zmiany 
celu inwestycyjnego subfunduszu ani pociągać za sobą 
istotnych dodatkowych ryzyk w porównaniu z profilem 
ryzyka, jaki określono w dla danego subfunduszu.	

		 Spółka zarządzająca sprawuje nadzór nad programem 
pożyczek papierów wartościowych, a Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA są wyzna-
czone jako agent ds. pożyczek papierów wartościowych. 
Goldman Sachs International Bank i Goldman Sachs Bank 
USA są powiązane ze Spółką zarządzającą. Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA nie są 
powiązane z Depozytariuszem.	

	 Każdy subfundusz może pożyczać/sprzedawać papiery 
wartościowe ze swojego portfela na rzecz pożyczkobiorcy/
nabywcy („kontrahenta”) bezpośrednio lub za pośred-
nictwem znormalizowanego systemu pożyczek zorgani-
zowanego przez uznaną instytucję rozliczeniową lub za 
pośrednictwem systemu pożyczek zorganizowanego przez 
instytucję finansową, z uwzględnieniem zasad nadzoru 
ostrożnościowego uznanych przez CSSF za równoważne 
z zasadami określonymi w prawie Wspólnoty Europejskiej, 
specjalizującą się w tego rodzaju transakcjach.  Kontra-
hent transakcji SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego 
musi być uznany za podmiot wysokiej jakości i spełniać 
wymogi ustalone dla „kontrahenta finansowego” zgodnie 
z art. 3 rozporządzenia (UE) 2015/2365 (tzn. kontrahent 
musi mieć co najmniej rating inwestycyjny wg. Fitch, 
Moody’s oraz/lub Standard & Poor’s, posiadać struktu-
rę publicznej spółki z ograniczoną odpowiedzialnością 
i posiadać siedzibę spółki dominującej w krajach OECD) 
oraz podlegać zasadom nadzoru ostrożnościowego uzna-
nym przez CSSF za równoważne z zasadami określonymi 
w prawie Wspólnoty Europejskiej.  W przypadku, gdy 
wyżej wymieniona instytucja finansowa działa na własny 
rachunek, należy ją uznać za kontrahenta w umowie 
pożyczki papierów wartościowych oraz Swapu Przychodu 
Całkowitego papierów wartościowych.  Dalsze informacje 
na temat kontrahenta(ów) są udostępniane w Raporcie 
Rocznym, który można uzyskać bezpłatnie w siedzibie 
Funduszu zagranicznego.	

	 100% przychodów wynikających z transakcji SFT, z wy-
łączeniem bezpośrednich i pośrednich kosztów opera-
cyjnych/opłat, które są całkowicie pokrywane ze Stałej 
Opłaty Serwisowej (Fixed Service Fee) jest zwracane do 
partycypującego subfunduszu. Koszty operacyjne/opłaty 
wynikające z wykorzystania transakcji SFT nie mają istot-
nego wpływu (tj. poniżej 1%) na Stałą Opłatę Serwisową 
(Fixed Service Fee) partycypującego subfunduszu.

	 Podobnie, jak w przypadku transakcji SFT, 100% przycho-
dów wynikających ze Swapów Przychodu Całkowitego jest 
zwracane do partycypującego subfunduszu,

	 Żaden z subfunduszy nie zawiera transakcji buy-sell back 
i transakcji sell-buy back.

	 Papiery wartościowe wykorzystywane w ramach transakcji 
SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego są przechowy-
wane przez Depozytariusza oraz jego sieć subdepozyta-
riuszy.

	 Między Spółką zarządzająca, agentem ds. pożyczek papie-
rów wartościowych, zarządzającymi aktywami, Depozy-
tariuszem oraz centralnym agentem administracyjnym, 
może, w ramach prowadzonej przez nich działalności, 
dochodzić do potencjalnego konfliktu interesów z Fundu-
szem zagranicznym, w sytuacji zawarcia umowy pożyczki 
papierów wartościowych, transakcji odkupu lub odkupu 
odwrotnego, takich jak:
- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów 

wartościowych mogą mieć motywacje do podniesienia 
lub obniżenia liczby pożyczonych papierów wartościo-
wych lub do udzielenia pożyczki określonych papierów 
wartościowych w celu osiągnięcia dla siebie oraz/lub 
swoich podmiotów powiązanych, dodatkowego dosto-
sowanego do ryzyka dochodu, lub

- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych mogą mieć zachętę do alokowania pożyczek 
do klientów, którzy zapewnią im większe dochody.

Spółka zarządzająca, agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych, zarządzający aktywami, Depozytariusz oraz cen-
tralny agent administracyjny będą mieć wzgląd na swoje 
obowiązki względem Funduszu zagranicznego i posiada-
czy tytułów uczestnictwa w ramach zawartych transakcji, 
które mogą rodzić konflikty lub potencjalne konflikty inte-
resów. W przypadku, gdy taki konflikt powstanie, każda 
z takich podjęła bądź będzie zobowiązana przez Fundusz 
zagraniczny do podjęcia racjonalnych wysiłków celem 
uczciwego rozwiązania takiego konfliktu interesów (mając 
na uwadze swoje obowiązki i zobowiązania) oraz zapew-
nienia, że Fundusz zagraniczny oraz posiadacze tytułów 
uczestnictwa zostaną uczciwie potraktowani.
Na dzień aktualizacji prospektu Funduszu zagranicznego, 
Spółka zarządzająca zidentyfikowała oraz wykluczyła 
potencjalne konflikty interesów z kontrahentami.	

17.	 skreślony	
18.	 W celu ograniczenia ryzyka kontrahenta ponoszonego 

przez subfundusze Funduszu zagranicznego w wyniku 
transakcji pozagiełdowymi instrumentami pochodnymi 
oraz transakcji finansowanych z użyciem papierów war-
tościowych („SFT”) w stosunkach z kontrahentem może 
zostać wprowadzony system gwarancji („zabezpieczeń”). 
Taki proces zabezpieczenia będzie zgodny z obowiązu-
jącymi przepisami prawa i regulacjami, w szczególności 
Okólnikiem CSSF 08/356 oraz Okólnikiem CSSF 13/592, 
oraz ich zmianami i uzupełnieniami.	

	 Fundusz zagraniczny zobowiązany jest każdego dnia 
kontynuować wycenę otrzymanego zabezpieczenia. 
Należy zwrócić uwagę, że między zaistnieniem ekspozycji 
wynikającej z instrumentu pochodnego a kwotą zabez-
pieczenia otrzymanego lub ustanowionego występują 
przynajmniej dwa dni robocze operacyjnego opóźnienia.	

	 Zabezpieczenie powinno zazwyczaj zostać udzielone 
w formie:	
1) 	 płynnych aktywów obejmujących nie tylko środki 

pieniężne i krótkoterminowe certyfikaty bankowe, ale 
także instrumenty rynku pieniężnego;	

2) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez  
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uznane  państwo;	
3) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez 

renomowanych emitentów zapewniających adekwatny 
poziom płynności, lub	

4)	 akcji dopuszczonych do obrotu lub stanowiących 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w uznanym 
państwie, pod warunkiem, że wchodzą one w skład 
głównego indeksu. 	

	 Każdy subfundusz zobowiązany jest do zapewnienia, aby był 
w stanie wyegzekwować przysługujące mu prawa z tytułu 
zabezpieczenia w przypadku wystąpienia zdarzenia wyma-
gającego podjęcia takich działań. A zatem, zabezpieczenie 
musi być dostępne w każdym czasie, zarówno bezpośrednio 
lub poprzez pośrednika będącego renomowaną instytucją 
finansową lub podmiotem zależnym, którego jedynym 
właścicielem jest taka instytucja, w sposób umożliwia-
jący danemu subfunduszowi przeniesienie lub realizację 
aktywów przekazanych w formie gwarancji, niezwłocznie 
w przypadku, gdy druga strona umowy nie wywiąże się ze 
zobowiązania do zwrotu papierów wartościowych.	

	 Fundusz zagraniczny zapewni, że zabezpieczenie 
otrzymane na podstawie transakcji na instrumentach 
pochodnych będących przedmiotem obrotu poza rynkiem 
regulowanym (OTC) oraz transakcji finansowanych 
z użyciem papierów wartościowych (SFT) będą spełniać 
poniższe warunki:	
1) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 

będą wycenione po cenie rynkowej. Celem zmini-
malizowania ryzyka, że wartość posiadanego przez 
subfundusz zabezpieczenia nie przekroczy kwoty eks-
pozycji w stosunku do danego kontrahenta, stosowana 
będzie ostrożnościowa polityka wartości zagrożonej, 
zarówno do zabezpieczeń otrzymanych w ramach 
transakcji na instrumentach pochodnych będących 
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym 
(OTC), oraz transakcji finansowanych z użyciem papie-
rów wartościowych (SFT);	
Wartość zagrożona oznacza dyskonto zastosowane 
w stosunku  do wartości zabezpieczenia aktywów i  ma 
na celu pokrycie zmienności wartości zabezpiecze-
nia pomiędzy dwoma wezwaniami do uzupełnienia 
zabezpieczenia lub w trakcie okresu wymaganego do 
realizacji przedmiotu zabezpieczenia. Posiada wbudo-
wany element płynnościowy  w odniesieniu do czasu 
pozostałego do terminu zapadalności oraz element 
jakości kredytowej  w odniesieniu do ratingu danego 
papieru wartościowego. Polityka wartości zagrożonej 
uwzględnia charakterystykę poszczególnych klas 
aktywów, w szczególności sytuacje kredytową emi-
tenta zabezpieczenia, zmienność cen zabezpieczenia 
oraz potencjalne niedopasowanie walutowe. Wartość 
zagrożona stosowana do środków pieniężnych, 
renomowanych  obligacji rządowych oraz obligacji 
korporacyjnych  waha się od 0 do 15%, a wartość 
zagrożona zastosowana do akcji od 10 do 20%. W nad-
zwyczajnych warunkach rynkowych stosowany może 
być inny poziom wartości zagrożonej. Z zastrzeżeniem 

podstaw umownych posiadanych z danym kontrahen-
tem, który może, ale nie musi, uwzględniać minimalną 
kwotę transferu, oczekuje się, że w miarę potrzeby, 
dostosowana zgodnie z polityką wartości zagrożonej 
wartość otrzymanego zabezpieczenia będzie równą 
bądź wyższa niż ekspozycji w stosunku do danego 
kontrahenta;

2) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpiecze-
nia musi być dostatecznie płynne (np. renomowane 
obligacje rządowe lub gotówka) tak, aby mogły zostać 
niezwłocznie zbyte po cenie zbliżonej do wyceny 
poprzedzającej zbycie;	

3) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
przechowuje depozytariusz lub sub-depozytariusz 
Funduszu zagranicznego, z zastrzeżeniem, że depo-
zytariusz Funduszu zagranicznego powierzył temu 
sub-depozytariuszowi przechowywanie aktywów prze-
kazanych w charakterze zabezpieczenia, a depozyta-
riusz ponosić będzie  odpowiedzialność za  utratę tego 
zabezpieczenia przez sub-depozytariusza;	

4) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
będą zgodne z wymogami dywersyfikacji i korelacji 
określonymi w Okólniku 14/592. W trakcie trwania 
umowy, zabezpieczenie w innej formie niż środki 
pieniężne nie może być nie może stanowić przed-
miotu sprzedaży, ponownej inwestycji ani zastawu. 
Zabezpieczenie udzielone w formie środków pienięż-
nych może być ponownie zainwestowane zgodnie 
z zasadami dywersyfikacji uregulowanymi w Art. 43 
(e) wspomnianego wyżej Okólnika 14/592 wyłącz-
nie w dozwolone aktywa nie niosące ze sobą ryzyka 
inwestycyjnego, głównie krótkoterminowe instru-
menty rynku pieniężnego (zgodnie z definicją zawartą 
w Wytycznych w sprawie wspólnej definicji funduszy 
europejskiego rynku pieniężnego) oraz na lokatach 
overnight w podmiotach wymienionych w artykule 50 
(f) Dyrektywy UCITS; oraz uzupełniająco, w obligacje 
rządowe wysokiej jakości.

Opłaty za zarządzanie subfunduszu Goldman Sachs 
Global High Yield (Former NN) 
§ 9  
Zgodnie z warunkami powołania, Goldman Sachs Asset 
Management B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty fun-
dusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni 
wypłaca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną opłatę 
za zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów netto 
subfunduszu, w wysokości 0,72% w przypadku tytułów uczest-
nictwa Klasy I, 0,50% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy 
N, 1,00% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy P, 0,60% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy R, 0,72% w przypad-
ku tytułów uczestnictwa Klasy S. 1,50% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy X, 1,50% w przypadku tytułów uczestnic-
twa Klasy Y, do tytułów uczestnictwa Klasy Z oraz Klasy Zz 
nie została przypisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce 
Goldman Sachs Asset Management B.V. nakłada i pobiera spe-
cjalną opłatę za zarządzanie bezpośrednio od uczestnika fun-
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duszu na podstawie postanowień specjalnej umowy. Aktywa 
Subfunduszu nie będą lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z 
ani Klasy Zz. Opłata podlega zapłacie co miesiąc z dołu. 

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz 
§ 10  
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Sub-

funduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe 
kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość podanego procenta Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu:
1)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 1,66%,
1a)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,56%,
2)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1%
3)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 0,80%
4)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 1,86%,	
5)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,10%,
6)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 1,66%,
7)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,70%,
8)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 0,9%,
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,52%,
10)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 1,00%.

2.	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż: 
1)	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A, 
2)	 skreślony
3)	 skreślony
4)	 skreślony	
5)	 skreślony
6)	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P. 
7)	 skreślony
8)	 skreślony. 

3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa. 

4.	 skreślony
5.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczone-

go zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa. 

5a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1, aktywa Subfunduszu przypadające na 
Jednostki Uczestnictwa wszystkich kategorii poza Jed-
nostkami Uczestnictwa kategorii W obciążają następujące 
koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, opłaty trans-
akcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem papierów 
wartościowych i innych instrumentów finansowych, opłaty 
za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer papierów 

wartościowych, koszty związane z zawieraniem umów 
pożyczek instrumentów finansowych, prowizje bankowe 
związane z przekazywaniem środków pieniężnych i obsłu-
gą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty związane 
z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, w tym 
w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych pożyczek 
i kredytów bankowych.

6.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 5a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,14% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, I, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S 
i T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1)	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2)	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocz-

nie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, A1, I, 
K i P, oraz 

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,

3)	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4)	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egze-
kucyjnych lub administracyjnych, które mogą być 
prowadzone w celu realizacji świadczeń wynikających 
z wierzytelności Subfunduszu związanych z działalno-
ścią inwestycyjną Subfunduszu, w tym w szczególności 
opłaty i koszty sądowe, koszty zastępstwa procesowe-
go, podatki i inne obciążenia nałożone przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfun-
duszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,

5) 	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
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z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6) 	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 
wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 
za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7) 	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,

8) 	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie.

6a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-
zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;

8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-
duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu;

10) 	likwidacji Subfunduszu;
11) 	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

6b.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości:
1)	 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

przypadających na Jednostki Uczestnictwa katego-
rii W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 
10 000 000 zł,

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypa-

dających na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest 
wyższa niż  
10 000 000 zł.

6c.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.

6d.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a nie mogą odbie-
gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.

6e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

7.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Sub-
funduszu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku 
(liczonego jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla 
Subfunduszu w poprzednim Dniu Wyceny. 

8.	 Koszty wskazane w ust. 5a, 6 i 6a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosztów, 
o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a, obciąża Fundusz w całości 
partycypację danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza 
się na podstawie stosunku Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu na Dzień Wyceny 
poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania w księgach rachun-
kowych Funduszu. W przypadku, gdy Fundusz zawiera umowę 
zbycia lub nabycia składników lokat dotyczącą więcej niż 
jednego Subfunduszu, wówczas koszty transakcji obciążają te 
Subfundusze proporcjonalnie do udziału wartości transakcji 
danego Subfunduszu w wartości transakcji ogółem. 

9.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy. 

10.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 
prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwidacji, 
w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Koszty te 
nie mogą przekroczyć każdorazowo kwoty 100.000 złotych. 
Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą przez 
Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości pokrycia 
wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

11.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 
jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające 
Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie 
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mogą przekroczyć kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysię-
cy) złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane 
będą przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możli-
wości pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 

12.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 
kosztów wskazanych w ust. 5a, 6 lub 6a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobieraniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa według stawek niższych niż 
wskazane w ust. 1 oraz o zmniejszeniu maksymalnej wy-
sokości kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki 
określonej w ust. 6.

13.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo. 

Rozdział XV 
skreślony  
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Rozdział XVI 
skreślony  

Rozdział XVII 
skreślony  
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Rozdział XVIII
Goldman Sachs Subfundusz Multi Factor

§ 1
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Multi Factor.
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane 

w § 14 Części I Statutu.
3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, A1, E, 

F, K, P, S, T, W i U.
4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 

26 Części I Statutu.
5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-

tu.
6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 

I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu.
7.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu jeżeli Wartość Aktywów Netto Subfunduszu 
przekroczy pięćset cztery miliony (504.000.000) złotych. 
Szczegółowe zasady zawieszania i wznawiania odkupy-
wania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu opisane są 
w Części I Statutu.

Cel inwestycyjny Subfunduszu
§ 2
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1.
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Multi Asset 
Factor Opportunities wyodrębnionego w ramach funduszu 
zagranicznego Goldman Sachs Funds III otwartego fundu-
szu inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz 
może inwestować Aktywa Subfunduszu w inne instrumen-
ty finansowe określone w § 5 niniejszego rozdziału, przy 
zachowaniu przewidzianych limitów.

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfun-
duszu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfundu-
szu oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz
§ 3
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papie-

ry wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy 
i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 4 i 5 Części I Statutu, 
przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń 
wskazanych poniżej oraz w § 5 niniejszego rozdziału.

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 5-11 i 20-22 
Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji 
lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniej-
szego rozdziału.

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 

ust. 19 Części I Statutu.
4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 

zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat:
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski;

2)	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 20% war-
tości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, po-
ręczone lub gwarantowane przez podmioty wymienio-
ne w pkt 1), przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wy-
emitowane przez podmiot, którego papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane 
lub gwarantowane oraz depozytów w tym podmiocie 
zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 
20% wartości Aktywów Subfunduszu.

Kryteria doboru lokat Subfunduszu
§ 4
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, 

jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w długim 
horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą 
inwestowane przede wszystkim w tytuły uczestnictwa 
subfunduszu Goldman Sachs Multi Asset Factor Opportu-
nities  wyodrębnionego w ramach funduszu zagranicznego 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwesty-
cyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz będzie 
inwestował Aktywa Subfunduszu również w dłużne papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, głównie 
emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb 
Państwa lub Narodowy Bank Polski.

2.	 Główne kryteria doboru lokat innych niż tytuły uczestnic-
twa funduszu zagranicznego wskazanego w ust. 1 określa 
§ 9 ust. 3 Części I Statutu.

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu
§ 5 
1.	 Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 

stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat:
1)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pie-

niężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 
pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności 
krótkoterminowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa 
lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu,

2)	 tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Mul-
ti Asset Factor Opportunities wyodrębnionego w ra-
mach Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV), który 
spełnia kryteria § 9 ust. 5 pkt 2 Części I Statutu – co 
najmniej 70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu,

3)	 depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfun-
duszu,

4)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-
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nych otwartych mających siedzibę na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 
1 Części I Statutu oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 3 
Części I Statutu – 0% wartości Aktywów Subfunduszu.

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu a także § 3 ust. 4 
i § 5 ust. 1 pkt 1 powyżej Fundusz określa, że nie będzie 
lokować ponad 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez podmioty wskazane w § 9 ust. 9 pkt 1 
Części I Statutu Funduszu.

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 Części I Statutu Fundusz określa, 
że będzie lokować do 100% wartości Aktywów Sub-
funduszu w tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman 
Sachs Multi Asset Factor Opportunities wyodrębnionego 
w ramach Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV).

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
w związku z działalnością Subfunduszu może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne.

Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman 
Sachs Multi Asset Factor Opportunities
§ 6 
1.	 Goldman Sachs Multi Asset Factor Opportunities (zwany 

w dalszej części niniejszego paragrafu „subfunduszem za-
granicznym”) jest zarządzany aktywnie w celu zapewnie-
nia długoterminowego wzrostu wartości kapitału poprzez 
inwestycje w zestaw czynników (takich jak dynamika, 
wartość, czynnik „carry” i zmienność), które są osiągane 
przy zastosowaniu uregulowanych strategii przyjmują-
cych zarówno długie, jak i krótkie pozycje. Czynniki te 
odznaczają się określoną charakterystyką pomocną przy 
wyjaśnieniu uzyskiwanych z nich stóp zwrotu:
– 	 Czynnik „Dynamika” ma na celu osiąganie korzyści 

z tendencji kontynuowania w bliskiej przyszłości 
względnych wyników aktywów;

– 	 Czynnik „Wartość” ma na celu osiąganie korzyści z 
dostrzeganych błędnych wycen poprzez kupowanie 
niedowartościowanych aktywów oraz sprzedawanie 
aktywów przewartościowanych;

– 	 Czynnik „Carry” ma na celu osiąganie korzyści z 
tendencji osiągania przez instrumenty o wyższej ren-
towności lepszych wyników od instrumentów o niższej 
rentowności;

– 	 Czynnik „Zmienność” ma na celu osiąganie korzyści z 
tendencji polegającej na tym, że zakładana zmienność 
jest na ogół wyższa od zmienności zrealizowanej. 

2.	 Subfundusz zagraniczny, mierzony w okresie pięciu lat, 
dąży do przekroczenia indeksu SOFR, przy czym indeks 
ten wykorzystywany jest wyłącznie w celu mierzenia 
wyników subfunduszu zagranicznego i nie jest wykorzy-
stywany dla celu doboru składników portfela.

3.	 Subfundusz zagraniczny dąży do osiągnięcia swojego celu 
inwestycyjnego wykorzystując przede wszystkim długie 
i krótkie finansowe instrumenty pochodne w stosunku 

do szerokiego zakresu klas aktywów, takich jak akcje, 
instrumenty o stałym dochodzie, waluty i indeksy towarów. 
Subfundusz zagraniczny może również wykorzystywać 
instrumenty pochodne w celu zabezpieczenia.

	 Subfundusz zagraniczny może korzystać z następujących 
rodzajów instrumentów pochodnych (poniższy wykaz nie 
jest wykazem zamkniętym):
– 	 opcje i kontrakty terminowe typu future na zbywalne 

papiery wartościowe lub instrumenty rynku pienięż-
nego;

– 	 kontrakty terminowe typu future  i opcje na indeksy;
– 	 kontrakty terminowe typu future, opcje i swapy na 

stopy procentowe; 
– 	 walutowe kontrakty terminowe typu forward i opcje 

walutowe;
– 	 swapy na stopę zwrotu.

	 Portfel subfunduszu zagranicznego może składać się 
w całości ze środków pieniężnych lub ekwiwalentów 
środków pieniężnych w celu finansowania instrumentów 
pochodnych.

	 Subfundusz zagraniczny może utrzymywać bieżące de-
pozyty bankowe w postaci środków pieniężnych utrzymy-
wanych na bieżących rachunkach bankowych dostępnych 
w każdym czasie. W normalnych warunkach rynkowych 
takie lokaty nie mogą przekroczyć 20% aktywów netto 
subfunduszu zagranicznego. Instrumenty rynku pieniężne-
go oraz ekwiwalenty środków pieniężnych wykorzystywa-
ne są w celu osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

	 Swapy na stopę zwrotu są wykorzystywane w celu umoż-
liwienia otrzymania przez subfundusz zagraniczny zwrotu 
indeksu w zamian za zapłatę stałej opłaty. Bazowe indek-
sy są zgodne z wymaganiami określonymi w wytycznych 
ESMA 2014/937.

4.	 W przypadku ekspozycji na towary subfundusz zagra-
niczny zamierza skorzystać z szeregu indeksów towarów, 
w tym m.in. indeksu Bloomberg BCOM oraz indeksów 
Bloomberg BCOM Capped. Obok indeksów towarów 
Bloomberga ekspozycja na towary może zostać również 
osiągnięta poprzez wykorzystanie innych zdywersyfiko-
wanych indeksów towarowych, które dążą do osiągnięcia 
lepszych wyników poprzez umiejscowienie swojej ekspo-
zycji towarowej w różnych punktach na krzywej kontrak-
tów terminowych na dostawę towarów.

	 Subfundusz zagraniczny nie będzie dokonywał bezpo-
średnio fizycznych zakupów towarów.

5.	 W celu efektywnego zarządzania portfelem premia za 
zmienność wynikająca z innych klas aktywów, takich jak 
akcje, instrumenty o stałym dochodzie i waluty, może 
również zostać osiągnięta poprzez wykorzystanie swapów 
na stopę zwrotu, których instrument bazowy składa się 
z koszyka krótkich opcji (opcji kupna i sprzedaży) z ter-
minem zapadalności od jednego dnia do trzech miesięcy. 
W przypadku akcji rynkami bazowymi tych opcji są główne 
indeksy giełdowe, które obejmują m.in. S&P 500, FTSE 
100, Eurostoxx 50 i Nikkei 225. Kontrakty terminowe typu 
future na tych samych rynkach są wbudowane w koszyk 
w celu zabezpieczenia ekspozycji na ryzyko rynkowe. 
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Podobne strategie mogą być stosowane w stosunku do 
kursów walutowych i instrumentów o stałym dochodzie.

	 Ryzyko kontrahenta wynikające z wykorzystania swapów 
jest ograniczane poprzez nawiązywanie relacji wyłącz-
nie z kontrahentami o wysokich ratingach oraz poprzez 
codzienny proces wymiany zabezpieczeń. Subfundusz 
zagraniczny ma również możliwość zamknięcia swapów 
w dowolnym momencie.

6.	 Zbywalne papiery wartościowe o stałym dochodzie lub 
instrumenty rynku pieniężnego emitowane i/lub gwaran-
towane przez rządy Stanów Zjednoczonych, Wielkiej Bry-
tanii, Japonii, Niemiec, Francji, Włoch, Kanady, Hiszpanii, 
Australii i/lub Korei oraz przez władze samorządowe tych 
krajów mogą stanowić więcej niż 35% wartości aktywów 
netto subfunduszu zagranicznego, o ile taka ekspozy-
cja jest zgodna z zasadą dywersyfikacji ryzyka opisaną 
w art. 45 (1) luksemburskiej ustawy z 2010 r. Subfundusz 
zagraniczny może również inwestować w szeroki zakres 
innych instrumentów, w tym m.in. w akcje, zbywalne 
papiery wartościowe (w tym warranty na zbywalne 
papiery wartościowe do poziomu 10% aktywów netto 
subfunduszu zagranicznego), papierów wartościowych 
typu contingent convertible (do poziomu 10% aktywów 
netto subfunduszu zagranicznego), obligacje, instrumen-
ty rynku pieniężnego, papiery wartościowe uregulowane 
w Przepisie 144A, jednostki uczestnictwa UCITS i innych 
UCI oraz depozyty, zgodnie z informacjami zawartymi 
w Rozdziale III „Ograniczenia inwestycyjne”, sekcja A) 
„Dozwolone inwestycje” Części III prospektu informacyj-
nego Goldman Sachs Funds III. Jednak inwestycje w UCITS 
i UCI nie mogą przekroczyć łącznie 10% aktywów netto. 
Inwestycje w papiery wartościowe zabezpieczone aktywami 
będą jednak ograniczone do 20% aktywów netto.	

	 Jeżeli subfundusz zagraniczny inwestuje w warranty na 
zbywalne papiery wartościowe, wartość aktywów netto 
może wahać się w stopniu wyższym niż miałoby to miejsce, 
gdyby subfundusz zagraniczny inwestował w same aktywa 
bazowe, z uwagi na wyższą zmienność wartości warrantu.

7.	 Subfundusz zagraniczny może, w zależności od popy-
tu rynkowego, angażować się w transakcje pożyczki 
papierów wartościowych w celu osiągnięcia dodatkowego 
dochodu z opłat otrzymywanych z tytułu udzielonych 
pożyczek papierów wartościowych,. Dodatkowy dochód 
przyczynia się do realizacji celu inwestycyjnego subfun-
duszu zagranicznego poprzez polepszenie jego wyników 
inwestycyjnych. Oczekiwany i maksymalny poziom NAV, 
który może być przeniesiony do kontrahentów w drodze 
transakcji udzielonej pożyczki papierów wartościowych 
wskazany jest w Załączniku nr 1 do prospektu informacyj-
nego funduszu zagranicznego..

Dozwolone inwestycje funduszu zagranicznego Gold-
man Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 
o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla wszystkich 
wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy
§ 7 
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) może 
inwestować aktywa każdego subfunduszu w:	
1)	 zbywalne papiery wartościowe oraz instrumenty rynku 

pieniężnego dopuszczone do obrotu lub stanowiące 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w rozumieniu 
Dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego 
i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynków 
instrumentów finansowych;	

2)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego stanowiące przedmiot obrotu na innym 
rynku w państwie członkowskim Unii Europejskiej 
(„państwo członkowskie”), będącym rynkiem regulo-
wanym, działającym regularnie, uznanym i publicznie 
dostępnym;	

3)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego dopuszczone do oficjalnych notowań na 
giełdzie papierów wartościowych w kraju spoza UE lub 
stanowiące przedmiot obrotu na innym rynku w kraju 
spoza UE, będącym rynkiem regulowanym, działają-
cym regularnie, uznanym i publicznie dostępnym, pod 
warunkiem że giełda papierów wartościowych lub ry-
nek znajduje się w państwie członkowskim Organizacji 
Współpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) lub w do-
wolnym innym kraju w Europie, Ameryce Północnej, 
Ameryce Południowej, Afryce, Azji i Oceanii;	

4)	 nowo emitowane zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego, pod warunkiem że:	
a)	 warunki ich emisji przewidują zobowiązanie do 

złożenia wniosku o rozpoczęcie ich oficjalnych no-
towań na giełdzie papierów wartościowych lub na 
innym regulowanym rynku działającym regularnie, 
uznanym i publicznie dostępnym oraz pod wa-
runkiem, że taka giełda papierów wartościowych 
lub rynek znajduje się w państwie członkowskim 
Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD) lub w dowolnym innym kraju w Europie, 
Ameryce Północnej, Ameryce Południowej, Afryce, 
Azji i Oceanii;	

b)	 ich notowania rozpoczną się w ciągu maksymalnie 
jednego roku od daty emisji;	

5)	 skreślony
6)	 jednostki uczestnictwa UCITS posiadających zezwo-

lenie na prowadzenie działalności wydane w trybie 
przepisów Dyrektywy 2009/65/WE  i/lub innych 
przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w rozumie-
niu art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE, 
mających siedzibę w państwie członkowskim UE lub 
poza UE, pod warunkiem że:	
a)	 takie UCI posiadają zezwolenie na prowadzenie 

działalności wydane zgodnie z przepisami, na mocy 
których przedsiębiorstwa te podlegają nadzorowi, 
który luksemburski organ nadzoru rynku (Commis-
sion de Surveillance du Secteur Financier – CSSF) 
uznaje za równoważny nadzorowi przewidzianemu 
w przepisach wspólnotowych oraz że współpraca 
pomiędzy stosownymi organami nadzoru rynku 
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jest odpowiednio zagwarantowana;	
b)	 poziom ochrony posiadaczy jednostek uczestnic-

twa takich innych UCI jest równoważny poziomowi 
ochrony posiadaczy jednostek uczestnictwa UCITS, 
a w szczególności zasady dotyczące odrębnej reje-
stracji aktywów, zaciągniętych pożyczek, udzielo-
nych pożyczek oraz krótkiej sprzedaży zbywalnych 
papierów wartościowych oraz instrumentów rynku 
pieniężnego są równoważne wymogom Dyrektywy 
2009/65/WE;	

c)	 działalność gospodarcza innych UCI jest wykazy-
wana w sprawozdaniach rocznych i półrocznych 
w sposób pozwalający na ocenę aktywów i zobo-
wiązań, zysków oraz transakcji w każdym okresie 
sprawozdawczym;	

d)	 odsetek aktywów takich UCITS lub innych UCI, 
w których jednostki uczestnictwa mają być naby-
wane, które to aktywa zgodnie z odpowiednimi 
Statutami UCITS lub UCI mogą być inwestowane 
na całym świecie w jednostki uczestnictwa innych 
UCITS lub UCI, nie przekroczy 10%;	

7)	 depozyty w instytucjach kredytowych płatne na żądanie 
lub mogące podlegać wycofaniu i posiadające termin 
zapadalności nie dłuższy niż 12 miesięcy, pod warun-
kiem że instytucja kredytowa ma siedzibę w państwie 
członkowskim Unii Europejskiej lub, jeżeli siedziba 
instytucji kredytowej znajduje się w innym kraju, pod 
warunkiem że instytucja kredytowa podlega przepisom 
ostrożnościowym, które w opinii CSSF są równoważne 
przepisom prawa wspólnotowego;	

8)	 finansowe instrumenty pochodne, w tym równoważne 
instrumenty rozliczane w gotówce, stanowiące przed-
miot obrotu na rynku regulowanym, o którym mowa 
w pkt 1), 2) i 3) powyżej i/lub finansowe instrumenty 
pochodne stanowiące przedmiot obrotu na rynku 
pozagiełdowym („pozagiełdowe instrumenty pochod-
ne”), pod warunkiem że:
a)	 na bazę transakcji składają się instrumenty wska-

zane w niniejszym ust. 1 bądź indeksy finansowe, 
stopy procentowe, kursy wymiany lub waluty, w któ-
re UCITS może inwestować zgodnie ze swymi celami 
inwestycyjnymi;	

b)	 kontrahentami w ramach pozagiełdowych transak-
cji instrumentami pochodnymi są renomowane 
instytucje finansowe wyspecjalizowane w transak-
cjach tego rodzaju, pod warunkiem że podlegają 
także nadzorowi ostrożnościowemu;	

oraz	
c)	 pozagiełdowe instrumenty pochodne podlegają rze-

telnej i weryfikowalnej codziennej wycenie i mogą 
być przez Fundusz zagraniczny w dowolnym czasie 
zbywane, likwidowane lub zamykane w drodze 
transakcji odwrotnej po cenie równej ich odpowied-
niej wartości godziwej.	

9)	 płynne instrumenty rynku pieniężnego niestanowiące 
przedmiotu obrotu na rynku regulowanym, których 
wartość można w dowolnym czasie dokładnie określić, 

pod warunkiem że emisja lub emitent takich instru-
mentów podlega przepisom dotyczącym ochrony 
inwestorów i ich oszczędności oraz pod warunkiem że 
takie instrumenty są:	
a)	 emitowane lub gwarantowane przez rząd central-

ny, regionalny organ administracji lub samorząd 
lokalny, przez bank centralny państwa członkow-
skiego UE, Europejski Bank Centralny, Unię Euro-
pejską lub Europejski Bank Inwestycyjny, państwo 
spoza UE bądź w przypadku państwa federacyjne-
go, dowolny kraj składowy federacji lub przez orga-
nizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich UE, lub	

b)	 emitowane przez spółkę, której papiery wartościo-
we stanowią przedmiot obrotu na rynkach regulo-
wanych, o których mowa w pkt 1), 2) i 3) powyżej, 
lub 	

c)	 emitowane lub gwarantowane przez instytucję 
podlegającą nadzorowi ostrożnościowemu zgod-
nie z kryteriami określonymi w przepisach prawa 
wspólnotowego bądź przez instytucję podlegającą 
i przestrzegającą zasad ostrożnościowych, które CSSF 
uznaje za co najmniej tak samo rygorystyczne, jak 
wymagania przepisów prawa UE, lub	

d)	 emitowane przez inne podmioty należące do 
kategorii zatwierdzonych przez CSSF, pod warun-
kiem że inwestycje w takie instrumenty podlegają 
przepisom o ochronie inwestorów równoważnym 
z przepisami wymienionymi powyżej w ppkt a, 
b, c oraz pod warunkiem, że emitent jest spółką 
posiadającą kapitał i rezerwy o wysokości przy-
najmniej dziesięciu milionów euro (10.000.000 
EUR), sporządzającą i publikującą roczne sprawoz-
dania finansowe zgodnie z wymogami Czwartej 
Dyrektywy 78/660/EWG lub jest podmiotem, który 
w ramach grupy kapitałowej obejmującej jedną lub 
więcej spółek notowanych na giełdzie papierów 
wartościowych zajmuje się finansowaniem grupy, 
bądź też jest podmiotem zajmującym się organiza-
cją finansowania sekurytyzacyjnego zabezpieczo-
nego finansowaniem bankowym.	

10)	Tytuły uczestnictwa wyemitowane przez jeden bądź 
kilka innych subfunduszy wydzielonych w ramach 
Funduszu zagranicznego, pod warunkiem, że:	
a)	 subfundusz docelowy nie inwestuje zwrotnie 

w subfundusz inwestujący w ten subfundusz doce-
lowy, 	

b) 	 nie więcej niż 10% aktywów subfunduszu docelo-
wego, którego nabycie jest rozważane, może być 
zgodnie z jego celami inwestycyjnymi, inwesto-
wane w tytuły uczestnictwa innego subfunduszu 
wydzielonego w ramach Funduszu zagranicznego,

c) 	 wykonywanie prawa głosu przynależnego odpo-
wiednim tytułom uczestnictwa subfunduszu doce-
lowego będzie zawieszone przez czas posiadania 
tych tytułów uczestnictwa przez subfundusz, 
inwestujący w subfundusz docelowy, bez uszczerb-
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ku dla prawidłowości zasad rachunkowości oraz 
raportów okresowych,

d) 	 przez cały okres posiadania tytułów uczestnic-
twa subfunduszu docelowego przez subfundusz 
inwestujący w subfundusz docelowy, wartość tych 
tytułów uczestnictwa nie będzie uwzględniana 
w wartości aktywów netto Funduszu zagranicz-
nego obliczanej dla celu weryfikacji minimalnego 
poziomu wartości aktywów netto określonego 
Ustawą z dnia 17 grudnia 2010,	

e) 	 nie nastąpi powielenie opłat za zarządzanie, opłat 
za subskrypcję lub opłat za odkup pobieranych na 
poziomie subfunduszu  inwestującego w subfun-
dusz docelowy oraz na poziomie subfunduszu 
docelowego.	

11) 	Jednostki uczestnictwa UCITS-podstawowego lub 
subfunduszu podstawowego takiego UCITS.	

2.	 Ponadto Fundusz zagraniczny:	
1)	 może inwestować do poziomu maksymalnie 10% swych 

aktywów netto w zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego inne niż wyszczególnione 
w ust. 1 powyżej;

2)	 nie może nabywać metali szlachetnych ani certyfika-
tów reprezentujących metale szlachetne;	

3.	 Fundusz zagraniczny może, w charakterze pomocniczym, 
utrzymywać salda środków pieniężnych dla każdego sub-
funduszu.

Ograniczenia inwestycyjne funduszu zagranicznego 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwe-
stycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla 
wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfun-
duszy
§ 8 
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) nie 
może inwestować:	
1)	 więcej niż 10% aktywów netto każdego subfunduszu 

w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden i ten sam 
podmiot;	

2)	 więcej niż 20% aktywów netto każdego subfunduszu 
w depozyty w jednym i tym samym podmiocie.	

2.	 Ryzyko kontrahenta ponoszone przez Fundusz zagranicz-
ny w związku z transakcjami pozagiełdowymi instrumen-
tami pochodnymi nie może przekroczyć 10% aktywów 
netto każdego subfunduszu, jeżeli kontrahentem jest 
instytucja kredytowa, o której mowa w § 7 ust. 1 pkt 7 
powyżej, lub 5% aktywów netto odpowiedniego subfun-
duszu w pozostałych przypadkach.

3.			
1)	 Wartość ogółem zbywalnych papierów wartościowych 

i instrumentów rynku pieniężnego każdego emitenta, 
w które zainwestowano ponad 5% aktywów netto 
danego subfunduszu, nie może przekroczyć 40% 
wartości takich aktywów netto; ograniczenie nie 

obowiązuje w przypadku depozytów w instytucjach 
kredytowych podlegających nadzorowi ostrożnościo-
wemu oraz transakcji pozagiełdowymi instrumentami 
pochodnymi zawieranych z takimi instytucjami;

2)	 Bez względu na indywidualne limity określone w ust. 1 
i 2 powyżej, Fundusz zagraniczny nie może łączyć:	
a)	 inwestycji w zbywalne papiery wartościowe lub 

instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez 
jeden podmiot,	

b)	 depozytów w jednym podmiocie i/lub	
c)	 ryzyka wynikającego z transakcji pozagiełdowymi 

instrumentami pochodnymi zawieranych z jednym 
podmiotem, 	

– 	 opiewających na ponad 20% aktywów netto każ-
dego subfunduszu.

3)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 35%, jeżeli 
zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty rynku 
pieniężnego są emitowane bądź gwarantowane przez 
państwo członkowskie Unii Europejskiej, przez jego 
władze publiczne, przez państwo spoza UE lub przez 
organizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich.	

4)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 25% 
w przypadku niektórych obligacji, jeżeli są one 
emitowane przez instytucję kredytową posiadającą 
siedzibę w państwie członkowskim Unii Europej-
skiej i podlegającą zgodnie z prawem szczególnemu 
nadzorowi publicznemu zmierzającemu do ochrony 
obligatariuszy. W szczególności wpływy z emisji takich 
obligacji muszą być inwestowane, zgodnie z przepisa-
mi obowiązującego prawa, w aktywa, które przez cały 
okres do terminu zapadalności obligacji wystarcza-
jąco zabezpieczają zobowiązania wynikające z emisji 
obligacji, a w przypadku braku realizacji zobowiązań 
przez emitenta zapewniają uprzywilejowanie pod 
względem spłaty kapitału i płatności naliczonych 
odsetek. Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje ponad 
5% aktywów netto subfunduszu w obligacje, o których 
mowa w niniejszym ustępie, emitowane przez jednego 
emitenta, wartość ogółem takich inwestycji nie może 
przekroczyć 80% wartości aktywów netto odpowied-
niego subfunduszu Funduszu zagranicznego .	

5)	 Zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego, o których mowa w ust. 3 pkt 3 i 4 powy-
żej, nie są uwzględniane w 40% limicie wskazanym 
w ust. 3 pkt 1.	

6)	 Limitów przewidzianych w ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 
powyżej nie można łączyć; w konsekwencji, inwestycje 
w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden podmiot, 
w depozyty w takim podmiocie lub instrumenty 
pochodne w transakcjach z takim podmiotem zgodnie 
z ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 powyżej nie mogą łącznie 
przekraczać 35% aktywów netto odpowiedniego sub-
funduszu Funduszu zagranicznego.	
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4.	 Spółki należące do grupy kapitałowej dla celów konsoli-
dacji ich sprawozdań finansowych, w rozumieniu Dyrek-
tywy 83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r. lub zgodnie 
z uznanymi międzynarodowymi zasadami rachunkowości 
traktuje się jako jeden podmiot podczas obliczania limi-
tów wskazanych powyżej.	

5.	 Fundusz zagraniczny  w przypadku każdego ze swych sub-
funduszy ma prawo dokonywać łącznych inwestycji w zby-
walne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego 
w ramach tej samej grupy do maksymalnego limitu 20% 
swych aktywów netto.	

6.			
1)	 W ramach odstępstwa od powyższych limitów i bez 

ograniczenia mocy obowiązującej limitów określonych 
w ust. 9 poniżej, limity wyszczególnione w ust. 1 do 5 
powyżej podwyższa się do maksymalnie 20% w przy-
padku inwestycji w akcje i/lub obligacje emitowane 
przez jeden podmiot, jeżeli celem polityki inwesty-
cyjnej subfunduszu jest powielenie składu danego 
indeksu akcyjnego bądź obligacyjnego uznanego 
przez CSSF, pod warunkiem że:	
a)	 skład indeksu jest wystarczająco zdywersyfikowa-

ny;	
b)	 indeks stanowi reprezentatywny benchmark dla 

rynku, którego dotyczy;	
c)	 indeks jest w należyty sposób publikowany.	

2)	 Limit określony powyżej podwyższa się do 35%, 
jeżeli jest to uzasadnione wyjątkowymi warunkami 
rynkowymi, panującymi w szczególności na rynkach 
regulowanych, na których określone zbywalne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego mają 
wysoce dominującą pozycję. Inwestycje do wysokości 
takiego limitu dozwolone są wyłącznie w przypadku 
instrumentów jednego emitenta.

7.	 W ramach odstępstwa od limitów określonych w ust. 1 do 
5 powyżej, Fundusz zagraniczny ma prawo inwestować, 
zgodnie z zasadą dywersyfikacji ryzyka, do 100% aktywów 
netto każdego subfunduszu w zbywalne papiery warto-
ściowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane lub 
gwarantowane przez państwo członkowskie Unii Europej-
skiej lub Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD), przez władze publiczne państwa członkowskiego 
UE lub przez organizacje międzynarodowe, których człon-
kiem jest jedno lub więcej państw członkowskich UE, pod 
warunkiem że zbywalne papiery wartościowe i instru-
menty rynku pieniężnego, o których mowa w niniejszym 
ustępie, obejmują przynajmniej sześć różnych emisji oraz 
że zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku pie-
niężnego każdej takiej pojedynczej emisji nie przekraczają 
30% aktywów netto odpowiedniego subfunduszu.	

8.			
1)	 Fundusz zagraniczny może, w przypadku każdego 

subfunduszu, nabywać jednostki uczestnictwa UCITS i/
lub innych UCI, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, pod 
warunkiem że nie więcej niż 20% jego aktywów netto 
inwestowane jest w pojedynczy UCITS lub inny UCI. 
Dla celów zastosowania takiego limitu inwestycyjnego 

każdy subfundusz UCI z wieloma wydzielonymi sub-
funduszami należy uznawać za odrębnego emitenta, 
pod warunkiem że zagwarantowana jest realizacja 
zasady rozdziału zobowiązań poszczególnych subfun-
duszy wobec osób trzecich.	

2)	 Inwestycje w jednostki uczestnictwa UCI innych niż 
UCITS nie mogą łącznie przekroczyć 30% aktywów 
netto każdego subfunduszu. Jeżeli Fundusz zagranicz-
ny nabył jednostki uczestnictwa UCITS i/lub innych 
UCI, aktywa odpowiednich UCITS lub innych UCI nie 
są łączone dla celów kalkulacji limitów określonych 
w ust. 1, 2, 3, 4 i 5 powyżej.	

3)	 Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje w jednostki 
uczestnictwa innych UCITS i/lub innych UCI, które są 
bezpośrednio lub pośrednio zarządzane przez tę samą 
spółkę zarządzającą lub przez inną spółkę, z którą 
spółka zarządzająca jest powiązana wspólnym zarzą-
dem bądź kontrolą lub znacznym bezpośrednim lub 
pośrednim udziałem, wówczas taka spółka zarządza-
jąca lub inna spółka nie może pobierać opłat za sub-
skrypcję lub opłat za odkup od inwestycji Funduszu 
zagranicznego w jednostki uczestnictwa takich innych 
UCITS i/lub UCI.	

9.	 W przypadku wszystkich subfunduszy Fundusz zagranicz-
ny nie może nabywać:	
1)	 akcji z prawem głosu, które zapewniałyby istotny 

wpływ na zarządzanie przedsiębiorstwem emitenta;	
2)	 ponadto Fundusz zagraniczny nie może nabywać 

więcej niż:
a)	 10% akcji bez prawa głosu jednego emitenta;	
b)	 10% obligacji jednego emitenta;	
c)	 25% jednostek uczestnictwa jednego UCITS i/lub 

innego UCI;	
d)	 10% instrumentów rynku pieniężnego jednego 

emitenta.
	 Limity wskazane powyżej (b, c, d) nie obowiązują w mo-

mencie nabycia, jeżeli wówczas wartość brutto obligacji 
lub instrumentów rynku pieniężnego bądź wartość netto 
emitowanych papierów wartościowych nie może zostać 
obliczona.	

	 Ograniczenia przewidziane w pkt 1 i 2 powyżej nie obo-
wiązują w odniesieniu do:	
a)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 

rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo członkowskie Unii Europejskiej lub jego 
władze publiczne;	

b)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo spoza Unii Europejskiej;	

c)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych przez organizacje 
międzynarodowe, których członkiem jest jedno lub 
więcej państw członkowskich UE;

d)	 tytułów uczestnictwa posiadanych przez Fundusz 
zagraniczny w kapitale funduszu z państwa spoza UE, 
który zasadniczo inwestuje swe aktywa w papiery war-
tościowe emitentów z takiego państwa, jeżeli zgodnie 



Strona 390 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

z przepisami tam obowiązującymi taka inwestycja sta-
nowi jedyny możliwy sposób zaangażowania Funduszu 
zagranicznego w papiery wartościowe emitentów 
z takiego państwa. Niniejsze odstępstwo obowią-
zuje jednak wyłącznie pod warunkiem, że polityka 
inwestycyjna funduszu z państwa spoza UE odpowiada 
limitom określonym w postanowieniach zawartych 
w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 6 i 7. Jeżeli limity 
wyszczególnione w niniejszym § 8 zostaną przekro-
czone, z wyjątkiem limitów przewidzianych w ust. 6, 
7 i 9, wówczas analogicznie zastosowanie znajdują 
przepisy art. 49 Ustawy z dnia 17 grudnia 2010 r.;	

e)	 akcji posiadanych przez jeden lub więcej funduszy 
inwestycyjnych w kapitale spółek zależnych realizują-
cych, w ich wyłącznym imieniu, czynności z zakresu za-
rządzania, doradztwa i marketingu w kraju, w którym 
spółka zależna ma swą siedzibę, w odniesieniu do 
odkupu jednostek uczestnictwa na wniosek ich posia-
daczy.	

10.	 W odniesieniu do transakcji instrumentami pochodnymi 
Fundusz zagraniczny zobowiązuje się przestrzegać limi-
tów i ograniczeń określonych w ust. 15 poniżej.	

	 Fundusz zagraniczny nie musi przestrzegać limitów in-
westycyjnych wskazanych powyżej podczas wykonywania 
praw subskrypcji przypisanych do zbywalnych papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego 
stanowiących część aktywów jego subfunduszy. W przy-
padku przekroczenia limitów z powodów niezależnych od 
Funduszu zagranicznego bądź w następstwie wykonania 
praw subskrypcji Fundusz zagraniczny musi w ramach 
transakcji sprzedaży za cel priorytetowy przyjąć uregu-
lowanie zaistniałej sytuacji, mając na względzie interesy 
uczestników Funduszu zagranicznego.	

	 W zakresie, w jakim emitent jest osobą prawną z wydzie-
lonymi wieloma subfunduszami, w której wyłącznie z ak-
tywów subfunduszu realizuje się prawa inwestorów przy-
sługujące względem takiego subfunduszu i zaspokaja się 
roszczenia finansowe wierzycieli przysługujące w związku 
z utworzeniem, działalnością lub likwidacją takiego 
subfunduszu, każdy subfundusz uznaje się za odrębnego 
emitenta dla celów zastosowania zasad rozłożenia ryzyka 
określonych w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 7 i 9.

	 Powyższe limity inwestycyjne zasadniczo obowiązują, 
o ile arkusze informacyjne subfunduszy nie przewidują 
bardziej rygorystycznych uregulowań.

	 W przypadku bardziej rygorystycznych uregulowań, prze-
strzeganie niniejszych zasad nie jest wymagane w okresie 
miesiąca poprzedzającego likwidację lub połączenie 
subfunduszu.	

11.	 Fundusz zagraniczny nie ma prawa zaciągać pożyczek. 
W drodze wyjątku, Fundusz zagraniczny może zaciągnąć 
pożyczkę do wysokości 10% swych aktywów netto pod 
warunkiem, że pożyczka ta ma charakter tymczasowy.	

12.	 Fundusz zagraniczny może jednakże w przypadku każde-
go subfunduszu nabywać waluty obce w ramach wzajem-
nych pożyczek zabezpieczających.	

13.	 Fundusz zagraniczny nie może angażować się w krótką 

sprzedaż zbywalnych papierów wartościowych, instru-
mentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych wyszczególnionych w § 7 ust. 1 pkt 6, 7 i 8.

14.	 Fundusz zagraniczny nie może przyznawać pożyczek ani wy-
stawiać gwarancji dla osób trzecich. Niniejsze ograniczenie 
nie uniemożliwia odpowiednim przedsiębiorstwom nabywa-
nia zbywalnych papierów wartościowych, instrumentów 
rynku pieniężnego ani innych instrumentów finansowych, 
o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, 8 i 9, a które nie zostały 
w pełni opłacone.	

15.	 Dla celów efektywnego zarządzania portfelem i/lub 
w celu ochrony aktywów i zobowiązań, Fundusz zagra-
niczny, spółka zarządzająca lub zarządzający, w zależności 
od przypadku, mogą podjąć decyzję o korzystaniu przez 
subfundusze z technik i instrumentów związanych ze zby-
walnymi papierami wartościowymi oraz instrumentami 
rynku pieniężnego.	
1)	 W przypadku inwestycji w finansowe instrumenty 

pochodne, ryzyko ogółem z tytułu zaangażowania 
w instrumenty bazowe nie może przekroczyć limi-
tów inwestycyjnych określonych w § 8. Inwestycje 
w indeksowe instrumenty pochodne nie podlegają 
uwzględnieniu w przypadku limitów inwestycyjnych 
określonych w § 8 ust. 1-5.	

2)	 Jeżeli zbywalny papier wartościowy lub instrument 
rynku pieniężnego posiada wbudowany instrument 
pochodny, należy go uwzględnić podczas analizy prze-
strzegania zasad podanych w tej sekcji.	

	 Ryzyko wylicza się zgodnie z wytycznymi zawartymi 
w Ustawie z dnia 17 grudnia 2010 r. i nawiązującymi do 
niej regulacjami lub okólnikami wydanymi przez CSSF.	

	 Globalna ekspozycja ryzyka finansowych instrumentów 
pochodnych może być obliczana przy użyciu metody rela-
tywnej wartości zagrożonej (VaR) lub metody zaangażo-
wania.	

	 Spółka zarządzająca oblicza globalną ekspozycję każdego 
subfunduszu zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa 
i regulacjami. W przypadku każdego subfunduszu spółka 
zarządzająca stosuje metodę zaangażowania, metodę 
relatywnej wartości zagrożonej (VaR) lub bezwzględnej 
wartości zagrożonej. W przypadku subfunduszy, w sto-
sunku do których stosowana jest metoda relatywnej lub 
bezwzględnej wartości zagrożonej, oczekiwane poziomy 
dźwigni zostały określone w punkcie A sekcji IV Części III 
prospektu informacyjnego. W przypadku subfunduszy, 
w stosunku do których stosowana jest metoda relatyw-
nej wartości zagrożonej, w punkcie wskazanym w zdaniu 
poprzednim, określono dodatkowo stosowny portfel 
referencyjny.	

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest wyrażo-
na jako stosunek ekspozycji na ryzyko rynkowe pozycji 
zajmowanych przez subfundusz do wartości jego aktywów 
netto. Stosunek ten wyrażony jest jako procent, obliczony 
zgodnie z metodą zaangażowania („metoda netto”)oraz 
sumy wynikającej z zastosowania metody nominalnej 
(„metoda brutto”). Podczas gdy metoda netto uwzględnia 
ustalenia dotyczące kompensacji zobowiązań i ustalenia 
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hedgingowe, metoda brutto nie uwzględnia takich usta-
leń, w związku z tym osiągane wyniki są zazwyczaj wyższe 
i niekoniecznie reprezentatywne z ekonomicznego punktu 
widzenia w zakresie ekspozycji.  Niezależnie od zastoso-
wanej metody, oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni 
jest wskaźnikiem, nie limitem wynikającym z przepisów 
prawa. Wysokość dźwigni wykorzystywanej przez sub-
fundusz może być wyższa od oczekiwanego maksymal-
nego poziomu, tak długo, jak pozostaje ona w zgodności 
z profilem ryzyka oraz limitem Wartości zagrożonej. 
W zależności od ruchów na rynku, oczekiwana maksymalna 
wysokość dźwigni może podlegać zmianom wraz z upływem 
czasu. W przypadku, gdy portfel nie obejmuje żadnych pozycji 
instrumentów pochodnych, wartość bazowa dla dźwigni 
wynosi 0 (tj. 0%).

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest środkiem, 
który ma na celu przybliżenie wpływu wykorzystywania 
instrumentów pochodnych na ogólne ryzyko rynkowe, na 
które narażony jest określony subfundusz.	

	 W żadnym wypadku transakcje instrumentami pochod-
nymi ani inne techniki i instrumenty finansowe nie mogą 
prowadzić do odstąpienia przez Fundusz zagraniczny, 
spółkę zarządzającą lub zarządzającego, w zależności od 
przypadku, od polityki inwestycyjnej ustalonej dla każde-
go subfunduszu w prospekcie informacyjnym Funduszu 
zagranicznego.	

16.	 W celu generowania dodatkowego kapitału lub docho-
du dla zmniejszenia jego kosztów lub ryzyka, Fundusz 
zagraniczny może, w odniesieniu do aktywów każdego 
subfunduszu, angażować się w transakcje finansowane 
z użyciem papierów wartościowych (SFT), pod warunkiem, 
że transakcje te są zgodne z obowiązującym prawem 
i przepisami, w tym okólnikiem CSSF 08/356 i okólnikiem 
CSSF 14/592, wraz ze zmianami lub uzupełnieniami.

	 W zakresie transakcji SFT, Subfundusze mogą udzielać 
pożyczek papierów wartościowych w zależności od ist-
niejącego popytu na wzięcie pożyczek, których przed-
miotem będą te papiery wartościowe. Popyt ten różni się 
w zależności od kontrahenta, klasy aktywów, strategii 
zabezpieczającej oraz efektywności rozliczenia. Czynniki 
te ulegają zmianie w czasie w efekcie ogólnej dynamiki 
rynku (np. polityka pieniężna) oraz zmian w strategiach 
inwestycyjnych i sprzedażowych, kontrahentów lub 
subfunduszy. Dochód z udzielania pożyczek oraz poziom 
wykorzystania (% NAV będącego przedmiotem udzie-
lonych pożyczek) może się różnić w zależności od klasy 
aktywów oraz subfunduszu.

	 W przypadku zawarcia przez subfundusz transakcji SFT, 
należy zapewnić, że w każdym czasie możliwe jest odzy-
skanie pełnej kwoty środków pieniężnych lub jakiegokol-
wiek papieru wartościowego będącego przedmiotem po-
życzki lub sprzedaży, a wszelkie zawarte umowy pożyczki 
oraz/lub odkupu papierów wartościowych mogą być roz-
wiązane.  Należy również zapewnić, że kwota transakcji 
jest utrzymywana na takim poziomie, aby subfundusz był 
w stanie przez cały czas wypełniać swoje zobowiązania 
w zakresie wykupu wobec swoich uczestników. Ponadto, 

zawieranie transakcji SFT nie powinno powodować zmiany 
celu inwestycyjnego subfunduszu ani pociągać za sobą 
istotnych dodatkowych ryzyk w porównaniu z profilem 
ryzyka, jaki określono w dla danego subfunduszu.	

		 Spółka zarządzająca sprawuje nadzór nad programem 
pożyczek papierów wartościowych, a Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA są wyzna-
czone jako agent ds. pożyczek papierów wartościowych. 
Goldman Sachs International Bank i Goldman Sachs Bank 
USA są powiązane ze Spółką zarządzającą. Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA nie są 
powiązane z Depozytariuszem.	

	 Każdy subfundusz może pożyczać/sprzedawać papiery 
wartościowe ze swojego portfela na rzecz pożyczkobiorcy/
nabywcy („kontrahenta”) bezpośrednio lub za pośred-
nictwem znormalizowanego systemu pożyczek zorgani-
zowanego przez uznaną instytucję rozliczeniową lub za 
pośrednictwem systemu pożyczek zorganizowanego przez 
instytucję finansową, z uwzględnieniem zasad nadzoru 
ostrożnościowego uznanych przez CSSF za równoważne 
z zasadami określonymi w prawie Wspólnoty Europejskiej, 
specjalizującą się w tego rodzaju transakcjach.  Kontra-
hent transakcji SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego 
musi być uznany za podmiot wysokiej jakości i spełniać 
wymogi ustalone dla „kontrahenta finansowego” zgodnie 
z art. 3 rozporządzenia (UE) 2015/2365 (tzn. kontrahent 
musi mieć co najmniej rating inwestycyjny wg. Fitch, 
Moody’s oraz/lub Standard & Poor’s, posiadać struktu-
rę publicznej spółki z ograniczoną odpowiedzialnością 
i posiadać siedzibę spółki dominującej w krajach OECD) 
oraz podlegać zasadom nadzoru ostrożnościowego uzna-
nym przez CSSF za równoważne z zasadami określonymi 
w prawie Wspólnoty Europejskiej.  W przypadku, gdy 
wyżej wymieniona instytucja finansowa działa na własny 
rachunek, należy ją uznać za kontrahenta w umowie 
pożyczki papierów wartościowych oraz Swapu Przychodu 
Całkowitego papierów wartościowych.  Dalsze informacje 
na temat kontrahenta(ów) są udostępniane w Raporcie 
Rocznym, który można uzyskać bezpłatnie w siedzibie 
Funduszu zagranicznego.	

	 100% przychodów wynikających z transakcji SFT, z wy-
łączeniem bezpośrednich i pośrednich kosztów opera-
cyjnych/opłat, które są całkowicie pokrywane ze Stałej 
Opłaty Serwisowej (Fixed Service Fee) jest zwracane do 
partycypującego subfunduszu. Koszty operacyjne/opłaty 
wynikające z wykorzystania transakcji SFT nie mają istot-
nego wpływu (tj. poniżej 1%) na Stałą Opłatę Serwisową 
(Fixed Service Fee) partycypującego subfunduszu.

	 Podobnie, jak w przypadku transakcji SFT, 100% przycho-
dów wynikających ze Swapów Przychodu Całkowitego jest 
zwracane do partycypującego subfunduszu,

	 Żaden z subfunduszy nie zawiera transakcji buy-sell back 
i transakcji sell-buy back.

	 Papiery wartościowe wykorzystywane w ramach transakcji 
SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego są przechowy-
wane przez Depozytariusza oraz jego sieć subdepozyta-
riuszy.
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	 Między Spółką zarządzająca, agentem ds. pożyczek papie-
rów wartościowych, zarządzającymi aktywami, Depozy-
tariuszem oraz centralnym agentem administracyjnym, 
może, w ramach prowadzonej przez nich działalności, 
dochodzić do potencjalnego konfliktu interesów z Fundu-
szem zagranicznym, w sytuacji zawarcia umowy pożyczki 
papierów wartościowych, transakcji odkupu lub odkupu 
odwrotnego, takich jak:
- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów 

wartościowych mogą mieć motywacje do podniesienia 
lub obniżenia liczby pożyczonych papierów wartościo-
wych lub do udzielenia pożyczki określonych papierów 
wartościowych w celu osiągnięcia dla siebie oraz/lub 
swoich podmiotów powiązanych, dodatkowego dosto-
sowanego do ryzyka dochodu, lub

- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych mogą mieć zachętę do alokowania pożyczek 
do klientów, którzy zapewnią im większe dochody.

Spółka zarządzająca, agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych, zarządzający aktywami, Depozytariusz oraz cen-
tralny agent administracyjny będą mieć wzgląd na swoje 
obowiązki względem Funduszu zagranicznego i posiada-
czy tytułów uczestnictwa w ramach zawartych transakcji, 
które mogą rodzić konflikty lub potencjalne konflikty inte-
resów. W przypadku, gdy taki konflikt powstanie, każda z 
takich podjęła bądź będzie zobowiązana przez Fundusz 
zagraniczny do podjęcia racjonalnych wysiłków celem 
uczciwego rozwiązania takiego konfliktu interesów (mając 
na uwadze swoje obowiązki i zobowiązania) oraz zapew-
nienia, że Fundusz zagraniczny oraz posiadacze tytułów 
uczestnictwa zostaną uczciwie potraktowani.
Na dzień aktualizacji prospektu Funduszu zagranicznego, 
Spółka zarządzająca zidentyfikowała oraz wykluczyła 
potencjalne konflikty interesów z kontrahentami.	

17.	 skreślony	
18.	 W celu ograniczenia ryzyka kontrahenta ponoszonego 

przez subfundusze Funduszu zagranicznego w wyniku 
transakcji pozagiełdowymi instrumentami pochodnymi 
oraz transakcji finansowanych z użyciem papierów war-
tościowych („SFT”) w stosunkach z kontrahentem może 
zostać wprowadzony system gwarancji („zabezpieczeń”). 
Taki proces zabezpieczenia będzie zgodny z obowiązu-
jącymi przepisami prawa i regulacjami, w szczególności 
Okólnikiem CSSF 08/356 oraz Okólnikiem CSSF 13/592, 
oraz ich zmianami i uzupełnieniami.	

	 Fundusz zagraniczny zobowiązany jest każdego dnia 
kontynuować wycenę otrzymanego zabezpieczenia. 
Należy zwrócić uwagę, że między zaistnieniem ekspozycji 
wynikającej z instrumentu pochodnego a kwotą zabez-
pieczenia otrzymanego lub ustanowionego występują 
przynajmniej dwa dni robocze operacyjnego opóźnienia.	

	 Zabezpieczenie powinno zazwyczaj zostać udzielone 
w formie:	
1) 	 płynnych aktywów obejmujących nie tylko środki 

pieniężne i krótkoterminowe certyfikaty bankowe, ale 
także instrumenty rynku pieniężnego;	

2) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez  

uznane  państwo;	
3) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez 

renomowanych emitentów zapewniających adekwatny 
poziom płynności, lub	

4)	 akcji dopuszczonych do obrotu lub stanowiących 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w uznanym 
państwie, pod warunkiem, że wchodzą one w skład 
głównego indeksu. 	

	 Każdy subfundusz zobowiązany jest do zapewnienia, aby był 
w stanie wyegzekwować przysługujące mu prawa z tytułu 
zabezpieczenia w przypadku wystąpienia zdarzenia wyma-
gającego podjęcia takich działań. A zatem, zabezpieczenie 
musi być dostępne w każdym czasie, zarówno bezpośrednio 
lub poprzez pośrednika będącego renomowaną instytucją 
finansową lub podmiotem zależnym, którego jedynym 
właścicielem jest taka instytucja, w sposób umożliwia-
jący danemu subfunduszowi przeniesienie lub realizację 
aktywów przekazanych w formie gwarancji, niezwłocznie 
w przypadku, gdy druga strona umowy nie wywiąże się ze 
zobowiązania do zwrotu papierów wartościowych.	

	 Fundusz zagraniczny zapewni, że zabezpieczenie 
otrzymane na podstawie transakcji na instrumentach 
pochodnych będących przedmiotem obrotu poza rynkiem 
regulowanym (OTC) oraz transakcji finansowanych 
z użyciem papierów wartościowych (SFT) będą spełniać 
poniższe warunki:	
1) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 

będą wycenione po cenie rynkowej. Celem zmini-
malizowania ryzyka, że wartość posiadanego przez 
subfundusz zabezpieczenia nie przekroczy kwoty eks-
pozycji w stosunku do danego kontrahenta, stosowana 
będzie ostrożnościowa polityka wartości zagrożonej, 
zarówno do zabezpieczeń otrzymanych w ramach 
transakcji na instrumentach pochodnych będących 
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym 
(OTC), oraz transakcji finansowanych z użyciem papie-
rów wartościowych (SFT);	
Wartość zagrożona oznacza dyskonto zastosowane 
w stosunku  do wartości zabezpieczenia aktywów i  ma 
na celu pokrycie zmienności wartości zabezpiecze-
nia pomiędzy dwoma wezwaniami do uzupełnienia 
zabezpieczenia lub w trakcie okresu wymaganego do 
realizacji przedmiotu zabezpieczenia. Posiada wbudo-
wany element płynnościowy  w odniesieniu do czasu 
pozostałego do terminu zapadalności oraz element 
jakości kredytowej  w odniesieniu do ratingu danego 
papieru wartościowego. Polityka wartości zagrożonej 
uwzględnia charakterystykę poszczególnych klas 
aktywów, w szczególności sytuacje kredytową emi-
tenta zabezpieczenia, zmienność cen zabezpieczenia 
oraz potencjalne niedopasowanie walutowe. Wartość 
zagrożona stosowana do środków pieniężnych, 
renomowanych  obligacji rządowych oraz obligacji 
korporacyjnych  waha się od 0 do 15%, a wartość 
zagrożona zastosowana do akcji od 10 do 20%. W nad-
zwyczajnych warunkach rynkowych stosowany może 
być inny poziom wartości zagrożonej. Z zastrzeżeniem 
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podstaw umownych posiadanych z danym kontrahen-
tem, który może, ale nie musi, uwzględniać minimalną 
kwotę transferu, oczekuje się, że w miarę potrzeby, 
dostosowana zgodnie z polityką wartości zagrożonej 
wartość otrzymanego zabezpieczenia będzie równą 
bądź wyższa niż ekspozycji w stosunku do danego 
kontrahenta;

2) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpiecze-
nia musi być dostatecznie płynne (np. renomowane 
obligacje rządowe lub gotówka) tak, aby mogły zostać 
niezwłocznie zbyte po cenie zbliżonej do wyceny 
poprzedzającej zbycie;	

3) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
przechowuje depozytariusz lub sub-depozytariusz 
Funduszu zagranicznego, z zastrzeżeniem, że depo-
zytariusz Funduszu zagranicznego powierzył temu 
sub-depozytariuszowi przechowywanie aktywów prze-
kazanych w charakterze zabezpieczenia, a depozyta-
riusz ponosić będzie  odpowiedzialność za  utratę tego 
zabezpieczenia przez sub-depozytariusza;	

4) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
będą zgodne z wymogami dywersyfikacji i korelacji 
określonymi w Okólniku 14/592. W trakcie trwania 
umowy, zabezpieczenie w innej formie niż środki 
pieniężne nie może być nie może stanowić przed-
miotu sprzedaży, ponownej inwestycji ani zastawu. 
Zabezpieczenie udzielone w formie środków pienięż-
nych może być ponownie zainwestowane zgodnie 
z zasadami dywersyfikacji uregulowanymi w Art. 43 
(e) wspomnianego wyżej Okólnika 14/592 wyłącz-
nie w dozwolone aktywa nie niosące ze sobą ryzyka 
inwestycyjnego, głównie krótkoterminowe instru-
menty rynku pieniężnego (zgodnie z definicją zawartą 
w Wytycznych w sprawie wspólnej definicji funduszy 
europejskiego rynku pieniężnego) oraz na lokatach 
overnight w podmiotach wymienionych w artykule 50 
(f) Dyrektywy UCITS; oraz uzupełniająco, w obligacje 
rządowe wysokiej jakości.

Opłaty za zarządzanie w Goldman Sachs Funds III 
otwartym funduszu inwestycyjnym o zmiennym kapi-
tale (SICAV) subfunduszu Goldman Sachs Multi Asset 
Factor Opportunities
§ 9 
Zgodnie z warunkami powołania, Goldman Sachs Asset Ma-
nagement B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz 
inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostatni wypłaca 
Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną opłatę za zarzą-
dzanie obliczaną od średniego stanu aktywów netto subfun-
duszu, w wysokości 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa 
Klasy I, 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy N, 1,20% 
w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy P, 0,60% w przypad-
ku tytułów uczestnictwa klasy R, 0,60% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy S, 0,60% w przypadku tytułów uczestnictwa 
Klasy U, 2,00% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy X, do 
tytułów uczestnictwa Klasy Z oraz Klasy Zz nie została przy-
pisana opłata za zarządzanie i w jej miejsce Goldman Sachs 

Asset Management B.V. nakłada i pobiera specjalną opłatę za 
zarządzanie bezpośrednio od uczestnika funduszu na podstawie 
postanowień specjalnej umowy. Aktywa Subfunduszu nie będą 
lokowane w tytuły uczestnictwa Klasy Z ani Klasy Zz. Opłata 
podlega zapłacie co miesiąc z dołu.

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz
§ 10 
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Sub-

funduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe 
kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość podanego procenta Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu:
1)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%,
1a)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,75%,
2)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1,2%,
3)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 0,80%,
4)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,00,
5)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 2,00%,
6)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,70%,
7)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 1,1%,
8)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,58%,
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 0,90%.

2.	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
1)	 3% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A,
2)	 skreślony
3)	 skreślony
4)	 skreślony
5)	 3% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.	
6)	 skreślony,
7)	 skreślony

3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

4.	 skreślony	
5.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczonego 

zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa.

5a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1, aktywa Subfunduszu przypadające na 
Jednostki Uczestnictwa wszystkich kategorii poza Jed-
nostkami Uczestnictwa kategorii W obciążają następujące 
koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, opłaty trans-
akcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem papierów 
wartościowych i innych instrumentów finansowych, opłaty 
za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer papierów 
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wartościowych, koszty związane z zawieraniem umów 
pożyczek instrumentów finansowych, prowizje bankowe 
związane z przekazywaniem środków pieniężnych i obsłu-
gą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty związane 
z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, w tym 
w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych pożyczek 
i kredytów bankowych.

6.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 5a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,25% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S 
i T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1)	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2)	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
A1, K i P, oraz 

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,

3) 	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4) 	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egze-
kucyjnych lub administracyjnych, które mogą być 
prowadzone w celu realizacji świadczeń wynikających 
z wierzytelności Subfunduszu związanych z działalno-
ścią inwestycyjną Subfunduszu, w tym w szczególności 
opłaty i koszty sądowe, koszty zastępstwa procesowe-
go, podatki i inne obciążenia nałożone przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfun-
duszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,

5)	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 

z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6)	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 
wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 
za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7)	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,

8)	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie.

6a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-
zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;

8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-
duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu;

10) 	likwidacji Subfunduszu;
11) 	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

6b.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości:
1)	 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

przypadających na Jednostki Uczestnictwa katego-
rii W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 
10 000 000 zł,

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypa-
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dających na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest 
wyższa niż 10 000 000 zł.

6c.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.

6d.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a nie mogą odbie-
gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.

6e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

7.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Sub-
funduszu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku 
(liczonego jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla 
Subfunduszu w poprzednim Dniu Wyceny.

8.	 Koszty wskazane w ust. 5a, 6 i 6a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosz-
tów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a, obciąża Fundusz 
w całości partycypację danego Subfunduszu w tych kosz-
tach oblicza się na podstawie stosunku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu 
na Dzień Wyceny poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania 
w księgach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy 
Fundusz zawiera umowę zbycia lub nabycia składników 
lokat dotyczącą więcej niż jednego Subfunduszu, wówczas 
koszty transakcji obciążają te Subfundusze proporcjonal-
nie do udziału wartości transakcji danego Subfunduszu 
w wartości transakcji ogółem.

9.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy.

10.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 
prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwida-
cji, w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Kosz-
ty te nie mogą przekroczyć każdorazowo kwoty 100.000 
złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą 
przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości 
pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo.

11.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 
jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające 
Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie 

mogą przekroczyć kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysię-
cy) złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane 
będą przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możli-
wości pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo.

12.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 
kosztów wskazanych w ust. 5a, 6 lub 6a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobieraniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa według stawek niższych niż 
wskazane w ust. 1 oraz o zmniejszeniu maksymalnej wy-
sokości kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki 
określonej w ust. 6.

13.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo.
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Rozdział XIX 
Goldman Sachs Subfundusz Konserwatywny 
Plus  

§ 1 
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Konserwatywny Plus. 
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane 

w § 14 Części I Statutu. Nie stosuje się ograniczeń, o któ-
rych mowa w § 14 ust. 2 Części I Statutu.	

3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 
A1, E, F, I, K, P, S, T, W i U.	

4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 
26 Części I Statutu.	

5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-
tu.	

6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 
I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu.	

Cel inwestycyjny Subfunduszu
§ 2
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat. 	
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1.	
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

inwestowanie Aktywów Subfunduszu głównie w krót-
koterminowe instrumenty dłużne emitowane przede 
wszystkim przez Skarb Państwa oraz depozyty. Fundusz 
może inwestować Aktywa Subfunduszu w inne instrumen-
ty finansowe określone w § 5 niniejszego rozdziału, przy 
zachowaniu przewidzianych limitów.

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfun-
duszu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfundu-
szu oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz
§ 3
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papiery 

wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy i ro-
dzaje są wskazane w § 9 ust. 4, 5, 12, 13, 15a i 15b Części 
I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i 
ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniejszego 
rozdziału.

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 5-10, 12-18 
i 20-22 Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersy-
fikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 
niniejszego rozdziału.

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 
ust. 19 Części I Statutu.	

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 2) Części I Statutu Fundusz 
określa, że może lokować Aktywa Subfunduszu w papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego będące 
przedmiotem oferty publicznej, jeżeli warunki emisji lub 

pierwszej oferty publicznej zakładają złożenie wniosku 
o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w państwie 
członkowskim, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest 
zapewnione w okresie nie dłuższym niż rok od dnia, w któ-
rym po raz pierwszy nastąpi zaoferowanie tych papierów 
lub instrumentów.

5.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 pkt 1) Części I Statutu Fundusz 
określa, że może lokować więcej niż 5% wartości Aktywów 
Subfunduszu, przy czym nie więcej niż 10% wartości Akty-
wów Subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot, 
jeżeli łączna wartość tych lokat nie przekroczy 40% war-
tości Aktywów Subfunduszu.

6.	 Zgodnie z § 9 ust. 8 Części I Statutu Fundusz określa, że do 
lokat Aktywów Subfunduszu stosują się następujące ograni-
czenia inwestycyjne:
1)	 Fundusz może lokować do 20% wartości Aktywów Sub-

funduszu łącznie w papiery wartościowe lub Instrumen-
ty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez podmioty 
należące do grupy kapitałowej w rozumieniu Ustawy 
o rachunkowości, dla której jest sporządzane skonsoli-
dowane sprawozdanie finansowe;	

2)	 w przypadku, o którym mowa w pkt 1, Fundusz nie 
może lokować więcej niż 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot 
należący do grupy kapitałowej, o której mowa w pkt 1 
powyżej;	

3)	 łączna wartość lokat Aktywów Subfunduszu w papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w któ-
rych Fundusz ulokował ponad 5% wartości Aktywów 
Subfunduszu, nie więcej jednak niż 10%, wyemitowane 
przez podmioty należące do grupy kapitałowej, o której 
mowa w pkt 1 powyżej, oraz inne podmioty, nie może 
przekroczyć 40% wartości Aktywów Subfunduszu.	

7.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 
zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat:	
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez:
a)	 Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski,	
b)	 jednostki samorządu terytorialnego,	
c)	 państwa członkowskie,	
d)	 jednostki samorządu państwa członkowskiego,	
e)	 państwa należące do OECD,	
f)	 międzynarodowe instytucje finansowe, których 

członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co naj-
mniej jedno państwo członkowskie;	

2)	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 35% war-
tości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, porę-
czone lub gwarantowane przez podmioty wymienione 
w pkt 1), przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wy-
emitowane przez podmiot, którego papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane 
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lub gwarantowane, depozytów w tym podmiocie oraz 
wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, 
których przedmiotem są Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie 
może przekroczyć 35% wartości Aktywów Subfundu-
szu, z zastrzeżeniem § 5 ust. 3 poniżej, który określa 
przypadki, gdy Fundusz może nie stosować ograniczeń 
określonych w niniejszym punkcie.	

Kryteria doboru lokat Subfunduszu
§ 4
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Sub-

fundusz, jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu 
w średnim horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz będzie 
inwestował w dłużne papiery wartościowe i instrumenty 
rynku pieniężnego, głównie emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank 
Polski.	

2.	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 ust. 3 Części 
I Statutu.

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu
§ 5
1.	 Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 

stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat:
1)	 Fundusz nie będzie dokonywał lokat Aktywów Subfun-

duszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty 
subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamien-
ne, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) 
lub 2) Części I,	

2)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 
4 pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności 
krótkoterminowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa 
lub Narodowy Bank Polski, oraz depozyty –  co naj-
mniej 70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu,

3)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, o których mowa w § 9 ust. 4 pkt 1) lub 2) 
Części I Statutu, nie będące papierami wartościowy-
mi emitowanymi, poręczonymi lub gwarantowanymi 
przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 
0% do 30% wartości Aktywów Subfunduszu,

4)	 Instrumenty Rynku Pieniężnego, o których mowa w § 9 
ust. 4 pkt 4) Części I Statutu łącznie z lokatami, o któ-
rych mowa w pkt 3 – od 0% do 30% wartości Aktywów 
Subfunduszu,	

5)	 papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężne-
go, o których mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) Części I Statutu 
– od 0% do 5% wartości Aktywów Subfunduszu,	

6)	 listy zastawne – od 0% do 20% wartości Aktywów Sub-
funduszu,

7)	 zagraniczne dłużne papiery wartościowe i zagranicz-
ne Instrumenty Rynku Pieniężnego – od 0% do 30% 
wartości Aktywów Subfunduszu,

8)	 jednostki uczestnictwa i tytuły uczestnictwa, o których 
mowa w § 9 ust. 5 Części I Statutu – od 0% do 10% 

wartości Aktywów Subfunduszu,	
9)	 skreślony
10)	dla lokat, o których mowa w pkt 2) - 6) obowiązuje 

łącznie limit wskazany w pkt 2).	
2.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) Części I Statutu Fundusz okre-

śla, że Aktywa Subfunduszu mogą być lokowane w papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego dopuszczo-
ne do obrotu na następujących rynkach zorganizowanych 
w państwach należących do OECD innych niż Rzeczpo-
spolita Polska i państwo członkowskie: Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Stambule („Borsa Istanbul”), Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Nowym Jorku („NASDAQ”), 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Nowym Jorku („New 
York Stock Exchange”, „NYSE”), a od dnia następującego 
po dniu, w którym upłynął okres przejściowy, o którym 
mowa w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie 
przejściowym, o którym mowa w Umowie o wystąpieniu 
Zjednoczonego Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii 
Północnej z Unii Europejskiej i Europejskiej Wspólnoty 
Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Londynie („London Stock 
Exchange”, „LSE”).	

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu oraz § 3 ust. 7 powy-
żej Fundusz określa, że może nie stosować ograniczeń, 
o których mowa w § 3 ust. 7 pkt 2) powyżej i lokować 
ponad 35% wartości Aktywów Subfunduszu w papiery 
wartościowe emitowane, poręczone lub gwarantowane 
przez Skarb Państwa, z tym, że Fundusz obowiązany jest 
wtedy dokonywać lokat Aktywów Subfunduszu w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego, co naj-
mniej sześciu różnych emisji. Wartość lokaty w papiery lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego żadnej z tych emisji nie 
może przekraczać 30% wartości Aktywów Subfunduszu.	

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 Części I Statutu Fundusz określa, 
że będzie lokować nie więcej niż 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu łącznie w jednostki uczestnictwa i tytuły 
uczestnictwa.	

5.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
w związku z działalnością Subfunduszu może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne.	

6.	 Zgodnie z §9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
przy uwzględnieniu warunków przewidzianych w § 9 ust. 
12, 14, 15, 17 i 18 Części I Statutu, w związku z działal-
nością Subfunduszu może zawierać umowy mające za 
przedmiot Instrumenty Pochodne dopuszczone do obrotu 
na następujących rynkach zorganizowanych w państwach 
należących do OECD innych niż Rzeczpospolita Polska i 
państwo członkowskie: Chicago Board of Trade („CBOT”) 
oraz Chicago Mercantile Exchange („CME”) w Stanach 
Zjednoczonych Ameryki, a od dnia następującego po 
dniu, w którym upłynął okres przejściowy, o którym mowa 
w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie przejścio-
wym, o którym mowa w Umowie o wystąpieniu Zjednoczo-
nego Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej z Unii 
Europejskiej i Europejskiej Wspólnoty Energii Atomowej 
(Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) ICE Futures Europe w Zjedno-
czonym Królestwie Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej.
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Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz
§ 6
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfun-

duszem pobiera na koniec każdego miesiąca Wynagro-
dzenie Towarzystwa równe kwocie naliczonej od Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na Jednostki 
Uczestnictwa danej kategorii w danym dniu, nie większej 
niż kwota stanowiąca w skali roku równowartość:	
1)	 0,51% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
1a)	0,46% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A1,	
2)	 0,75% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii E,	
3)	 0,55% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii F,	
4)	 0,56% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii I,	
5)	 0,56% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii K,	
6)	 0,62% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii P,	
7)	 0,45% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
8)	 0,65% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,50%,
10)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 0,20%.	

2.	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż::	
1)	 0,5% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jedno-

stek Uczestnictwa kategorii A,	
2)	 skreślony	
3)	 skreślony	
4)	 skreślony
5)	 skreślony
6)	 skreślony	
7)	 skreślony,
8)	 skreślony

3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

4.	 skreślony
5.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczonego 

zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa.

5a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1, aktywa Subfunduszu przypadające na 
Jednostki Uczestnictwa wszystkich kategorii poza Jed-
nostkami Uczestnictwa kategorii W obciążają następujące 

koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, opłaty trans-
akcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem papierów 
wartościowych i innych instrumentów finansowych, opłaty 
za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer papierów 
wartościowych, koszty związane z zawieraniem umów 
pożyczek instrumentów finansowych, prowizje bankowe 
związane z przekazywaniem środków pieniężnych i obsłu-
gą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty związane 
z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, w tym 
w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych pożyczek 
i kredytów bankowych.

6.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 5a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,24% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, I, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S 
i T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1)	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2) 	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocz-

nie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, A1, I, 
K i P, oraz 

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,

3)	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4) 	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egzekucyj-
nych lub administracyjnych, które mogą być prowadzone 
w celu realizacji świadczeń wynikających z wierzytelności 
Subfunduszu związanych z działalnością inwestycyjną 
Subfunduszu, w tym w szczególności opłaty i koszty 
sądowe, koszty zastępstwa procesowego, podatki i inne 
obciążenia nałożone przez właściwe organy państwowe 
w związku z działalnością Subfunduszu do wysokości 
0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

5)	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
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informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6) 	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 
wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 
za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7)	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,

8)	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie. 

6a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-
zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;

8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-
duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu;

10) 	likwidacji Subfunduszu;
11) 	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

6b.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości:
1) 	 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

przypadających na Jednostki Uczestnictwa katego-
rii W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 
10 000 000 zł,

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest wyższa 
niż 10 000 000 zł.

6c.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.

6d.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a nie mogą odbie-
gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.

6e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

7.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Sub-
funduszu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku 
(liczonego jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla 
Subfunduszu w poprzednim Dniu Wyceny.	

8. 	 Koszty wskazane w ust. 5a, 6 i 6a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosz-
tów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a, obciąża Fundusz 
w całości partycypację danego Subfunduszu w tych kosz-
tach oblicza się na podstawie stosunku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu 
na Dzień Wyceny poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania 
w księgach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy 
Fundusz zawiera umowę zbycia lub nabycia składników 
lokat dotyczącą więcej niż jednego Subfunduszu, wówczas 
koszty transakcji obciążają te Subfundusze proporcjonal-
nie do udziału wartości transakcji danego Subfunduszu 
w wartości transakcji ogółem.	

9.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy.	

10.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 
prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwidacji, 
w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Koszty te 
nie mogą przekroczyć każdorazowo kwoty 100.000 złotych. 
Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą przez 
Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości pokrycia 
wszystkich kosztów przez Towarzystwo. 	

11.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 
jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Akty-
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wów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające 
Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie 
mogą przekroczyć kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysię-
cy) złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane 
będą przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możli-
wości pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo.	

12.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 
kosztów wskazanych w ust. 5a, 6 lub 6a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobieraniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa według stawek niższych niż 
wskazane w ust. 1 oraz o zmniejszeniu maksymalnej wy-
sokości kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki 
określonej w ust. 6.

13.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo.

Rozdział XX 
Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Rynków 
Wschodzących (Waluta Lokalna) 

§ 1 
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Obligacji Rynków Wschodzących (Waluta Lokalna).
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane 

w § 14 Części I Statutu.
3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 

A1, E, F, I, K, P, S, T, W i U.
4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 

26 Części I Statutu.
5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-

tu.
6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 

I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu.
7.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu jeżeli Wartość Aktywów Netto Subfundu-
szu przekroczy czterysta osiemdziesiąt cztery miliony 
(484.000.000) złotych. Szczegółowe zasady zawieszania 
i wznawiania odkupywania Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu opisane są w Części I Statutu.

Cel inwestycyjny Subfunduszu
§ 2
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1.
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

inwestowanie do 100% Aktywów Subfunduszu w tytuły 
uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs Emerging 
Markets Debt (Local Bond) wyodrębnionego w ramach 
funduszu zagranicznego Goldman Sachs Funds III otwar-
tego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale 
(SICAV). Fundusz może inwestować Aktywa Subfunduszu 
w inne instrumenty finansowe określone w § 5 niniejsze-
go rozdziału, przy zachowaniu przewidzianych limitów.

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfun-
duszu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfundu-
szu oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz
§ 3
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papie-

ry wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy 
i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 4 i 5 Części I Statutu, 
przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń 
wskazanych poniżej oraz w § 5 niniejszego rozdziału.

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 5-11 i 20-22 
Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji 
lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniej-
szego rozdziału.

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 



Strona 401 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 
ust. 19 Części I Statutu.

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 
zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat:
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski;

2)	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 20% 
wartości Aktywów Subfunduszu w papiery warto-
ściowe oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emito-
wane, poręczone lub gwarantowane przez podmioty 
wymienione w pkt 1), przy czym łączna wartość 
lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego wyemitowane przez podmiot, którego 
papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pienięż-
nego są poręczane lub gwarantowane oraz depozytów 
w tym podmiocie nie może przekroczyć 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu.

Kryteria doboru lokat Subfunduszu
§ 4
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, 

jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w długim 
horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą 
inwestowane przede wszystkim w tytuły uczestnictwa 
subfunduszu Goldman Sachs Emerging Markets Debt 
(Local Bond) wyodrębnionego w ramach funduszu zagra-
nicznego Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu 
inwestycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV). Fundusz 
będzie inwestował również w dłużne papiery wartościowe 
i Instrumenty Rynku Pieniężnego, głównie emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub 
Narodowy Bank Polski.

2.	 Główne kryteria doboru lokat innych niż tytuły uczestnic-
twa funduszu zagranicznego wskazanego w ust. 1 określa 
§ 9 ust. 3 Części I Statutu.

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu
§ 5
1.	 Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 

stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat:
1)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pie-

niężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 
pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności 
krótkoterminowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa 
lub Narodowy Bank Polski – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu,

2)	 tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Emerging Markets Debt (Local Bond) wyodrębnionego 
w ramach funduszu zagranicznego Goldman Sachs 
Funds III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmien-
nym kapitale (SICAV), który spełnia kryteria § 9 ust. 
5 pkt 2 Części I Statutu – co najmniej 70% Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu,

3)	 depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfun-

duszu,
4)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-

nych otwartych mających siedzibę na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 
1 Części I Statutu oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą, o których mowa w § 9 ust. 5 pkt 3 
Części I Statutu – 0% wartości Aktywów Subfunduszu.

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu a także § 3 ust. 4 
i § 5 ust. 1 pkt 1 powyżej Fundusz określa, że nie będzie 
lokować ponad 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez podmioty wskazane w § 9 ust. 9 pkt 1 
Części I Statutu Funduszu.

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 Części I Statutu Fundusz określa, 
że będzie lokować do 100% wartości Aktywów Subfundu-
szu w tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
Emerging Markets Debt (Local Bond) wyodrębnionego 
w ramach funduszu zagranicznego Goldman Sachs Funds 
III otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapi-
tale (SICAV).

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
w związku z działalnością Subfunduszu może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne.

Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman 
Sachs Emerging Markets Debt (Local Bond)
§ 6
1.	 Celem Goldman Sachs Emerging Markets Debt (Local 

Bond) (zwany w dalszej części niniejszego paragrafu „sub-
funduszem zagranicznym”) jest aktywne zarządzanie zdy-
wersyfikowanym portfelem złożonym głównie z dłużnych 
papierów wartościowych, instrumentów rynku pieniężne-
go, instrumentów pochodnych i depozytów, ze strategicz-
nym ukierunkowaniem na ekspozycje na terminowe stopy 
procentowe rynków wschodzących i/lub ryzyko walutowe 
rynków wschodzących. Dłużne papiery wartościowe 
i instrumenty rynku pieniężnego będą głównie emitowa-
ne przez i/lub denominowane bądź będzie cechować je 
ekspozycja w walutach krajów rozwijających się („rynki 
wschodzące”) Ameryki Łacińskiej, Azji, Europy Środkowej, 
Europy Wschodniej, Afryki i Bliskiego Wschodu. W okresie 
kilku lat celem niniejszego subfunduszu zagranicznego 
jest osiąganie wyników na poziomie przewyższającym po-
ziom indeksu referencyjnego, którym jest JP Morgan GBI 
EM Global Diversified. Wskazany indeks stanowi szerokie 
odwzorowanie uniwersum inwestycyjnego subfunduszu 
zagranicznego. Subfundusz zagraniczny jest aktywnie 
zarządzany poprzez alokację walutową, pozycjonowanie 
krzywej oraz dobór instrumentów. Portfel subfunduszu 
zagranicznego jest zdywersyfikowany między krajami 
i instrumentami. Inwestycje subfunduszu zagranicznego 
mogą istotnie odbiegać od indeksu. Subfundusz zagra-
nizny może być narażony na różnorodne ryzyko kursowe 
związane z inwestycjami w papiery wartościowe deno-
minowane w walutach innych niż waluta subfunduszu 
zagranicznego lub inwestycjami w instrumenty pochodne, 
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których bazę stanowią kursy walutowe bądź waluty. Po-
nadto, do 1/3 aktywów netto subfunduszu zagranicznego 
może być inwestowane w zbywalne papiery wartościowe 
o stałym dochodzie, instrumenty pochodne i instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez inne kraje, w tym 
państwa członkowskie OECD. Takie inwestycje będą de-
nominowane i będzie je cechować ekspozycja w walutach 
wymienialnych (np. EUR, USD).
Subfundusz zagraniczny może inwestować bezpośrednio 
do 25% swych aktywów netto w papiery wartościowe sta-
nowiące przedmiot obrotu na rynku rosyjskim – „Moscow 
Interbank Currency Exchange - Russian Trade System” 
(MICEX - RTS), jak i pośrednio w rosyjskie papiery warto-
ściowe i euroobligacje stanowiące przedmiot obrotu na 
rynkach regulowanych w rozumieniu definicji zawartej w 
części III, rozdział III prospektu informacyjnego.
Subfundusz zagraniczny może też inwestować w produkty 
strukturyzowane, tzn. zbywalne papiery wartościowe 
w rozumieniu art. 41 (1) Ustawy z dnia 17 grudnia 2010 r. 
w celu uzyskania dostępu do pewnych określonych rynków 
oraz przezwyciężenia problemów związanych z opodat-
kowaniem i depozytem pojawiających się w przypadku 
inwestycji na rynkach krajów rozwijających się.
Subfundusz zagraniczny może także inwestować, 
w charakterze pomocniczym, w inne zbywalne papiery 
wartościowe (w tym w warranty na zbywalne papiery 
wartościowe do maksymalnego poziomu 10% aktywów 
netto subfunduszu zagranicznego) oraz w papiery war-
tościowe zabezpieczone na aktywach do maksymalnego 
poziomu 20% aktywów netto subfunduszu zagranicznego, 
zbywalne papiery wartościowe uregulowane w Przepisie 
144A, tytuły uczestnictwa przedsiębiorstw zbiorowego 
inwestowania w zbywalne papiery wartościowe działają-
ce na podstawie Dyrektywy 2009/65/WE („UCITS”) i/lub 
innych przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania („UCI”) 
w rozumieniu art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/
WE oraz depozyty, zgodnie z postanowieniami rozdziału III 
„Ograniczenia inwestycyjne” części III prospektu informa-
cyjnego. Z zastrzeżeniem jednak, że inwestycje w UCITS 
i UCI nie mogą przekroczyć ogółem poziomu 10% aktywów 
netto. Jeżeli subfundusz zagraniczny inwestuje w warran-
ty na zbywalne papiery wartościowe, należy pamiętać, że 
wartość aktywów netto może wahać się w stopniu wyż-
szym niż miałoby to miejsce, gdyby subfundusz zagranicz-
ny inwestował w same bazowe aktywa, z uwagi na wyższą 
zmienność cen warrantów.
Subfundusz zagraniczny może utrzymywać bieżące depo-
zyty bankowe w postaci środków pieniężnych utrzymywa-
nych na bieżących rachunkach bankowych dostępnych w 
każdym czasie. W normalnych warunkach rynkowych takie 
lokaty nie mogą przekroczyć 20% aktywów netto subfun-
duszu zagranicznego. Ekwiwalenty środków pieniężnych, 
depozyty, instrumenty rynku pieniężnego oraz fundusze 
rynku pieniężnego mogą być wykorzystywane dla celu 
zarządzania  przepływami gotówkowymi oraz w nieko-
rzystnych warunkach rynkowych.	

2.	 Subfundusz zagraniczny może odwoływać się do finanso-

wych instrumentów pochodnych w celu zabezpieczenia 
ryzyka na potrzeby efektywnego zarządzania portfelem 
i/lub w ramach strategii inwestycyjnej subfunduszu 
zagranicznego. Subfundusz zagraniczny może zatem in-
westować we wszystkie finansowe instrumenty pochodne 
zatwierdzone do stosowania w świetle przepisów prawa 
luksemburskiego, w tym (między innymi):
–	 Finansowe instrumenty pochodne powiązane ze 

zmianami warunków rynkowych, takie jak opcje 
call i put, swapy oraz kontrakty terminowe futures 
na papiery wartościowe, indeksy, koszyki papierów 
wartościowych lub dowolne inne instrumenty finan-
sowe, a także swapy na całkowitą stopę zwrotu (total 
return) stanowiące finansowe instrumenty pochodne 
powiązane z umową swapową, na mocy której jedna 
strona dokonuje płatności w oparciu o ustaloną stopą 
oprocentowania, stałą bądź zmienną, podczas gdy 
druga strona dokonuje płatności w oparciu o stopę 
zwrotu z bazowego składnika aktywów, obejmującą 
zarówno generowany dochód, jak i wszelkie zyski 
kapitałowe.

–	 Wszelkiego rodzaju finansowe instrumenty pochodne 
powiązane z kursem wymiany lub wahaniami kursów 
walut, takie jak walutowe kontrakty terminowe futu-
res lub opcje call i put na waluty, swapy walutowe, wa-
lutowe transakcje terminowe futures oraz pośrednie 
zabezpieczenia ryzyka, w ramach których subfundusz 
zagraniczny realizuje transakcję zabezpieczającą 
w swej walucie referencyjnej (indeks lub waluta refe-
rencyjna) w celu zabezpieczenia ekspozycji w jednej 
walucie drogą sprzedaży lub kupna innej waluty blisko 
powiązanej z walutą referencyjną.

–	 Finansowe instrumenty pochodne powiązane z ryzy-
kiem stopy procentowej, takie jak opcje call i put na 
stopy procentowe, swapy procentowe, umowy FRA, 
transakcje terminowe futures na stopę procentową, 
swapcje, w ramach których kontrahent otrzymuje 
opłatę w zamian za obsługę przyszłego swapu wg 
stopy uprzednio uzgodnionej w przypadku wystąpie-
nia określonego zdarzenia warunkowego, na przykład 
jeżeli przyszłe stopy zostają przywiązane do indeksu 
referencyjnego, limitów cap i floor i w których sprze-
dający, w zamian za premię płatną z góry zobowiązuje 
się wypłacić świadczenie kupującemu, jeżeli stopy 
procentowe wzrosną powyżej lub spadną poniżej ceny 
realizacji w określonych wcześniej ustalonych termi-
nach w okresie obowiązywania umowy.

–	 Finansowe instrumenty pochodne powiązane z ryzy-
kiem kredytowym, a mianowicie kredytowe instru-
menty pochodne takie jak swapy ryzyka kredytowego 
(ang. credit default swaps), ich indeksy oraz koszyki 
papierów wartościowych.

2a.	 Subfundusz zagraniczny może inwestować swoje aktywa 
w papiery wartościowe stanowiące przedmiot obrotu na 
Bond Connect. Bond Connect jest rynkiem umożliwiającym 
inwestycje na rynku obligacji Chińskiej Republiki Ludowej. 
Ryzyka związane z inwestycjami za pośrednictwem Bond 
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Connect zostały szczegółowo opisane w rozdziale II „Ryzyka 
związane ze spektrum inwestycyjnym: szczegółowy opis” 
części III „Dodatkowe informacje” prospektu informacyjne-
go funduszu zagranicznego Goldman Sachs Funds III.

3.	 Subfundusz zagraniczny może, w zależności od popy-
tu rynkowego, angażować się w transakcje pożyczki 
papierów wartościowych w celu osiągnięcia dodatkowego 
dochodu z opłat otrzymywanych z tytułu udzielonych 
pożyczek papierów wartościowych,. Dodatkowy dochód 
przyczynia się do realizacji celu inwestycyjnego subfun-
duszu zagranicznego poprzez polepszenie jego wyników 
inwestycyjnych. Oczekiwany i maksymalny poziom NAV, 
który może być przeniesiony do kontrahentów w drodze 
transakcji udzielonej pożyczki papierów wartościowych 
wskazany jest w Załączniku nr 1 do prospektu informacyj-
nego funduszu zagranicznego.

Dozwolone inwestycje funduszu zagranicznego Gold-
man Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 
o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla wszystkich 
wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy
§ 7
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) może 
inwestować aktywa każdego subfunduszu w:	
1)	 zbywalne papiery wartościowe oraz instrumenty rynku 

pieniężnego dopuszczone do obrotu lub stanowiące 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w rozumieniu 
Dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego 
i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynków 
instrumentów finansowych;	

2)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku pie-
niężnego stanowiące przedmiot obrotu na innym rynku 
w państwie członkowskim Unii Europejskiej („państwo 
członkowskie”), będącym rynkiem regulowanym, działa-
jącym regularnie, uznanym i publicznie dostępnym;	

3)	 zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego dopuszczone do oficjalnych notowań na 
giełdzie papierów wartościowych w kraju spoza UE lub 
stanowiące przedmiot obrotu na innym rynku w kraju 
spoza UE, będącym rynkiem regulowanym, działają-
cym regularnie, uznanym i publicznie dostępnym, pod 
warunkiem że giełda papierów wartościowych lub ry-
nek znajduje się w państwie członkowskim Organizacji 
Współpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) lub w do-
wolnym innym kraju w Europie, Ameryce Północnej, 
Ameryce Południowej, Afryce, Azji i Oceanii;	

4)	 nowo emitowane zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego, pod warunkiem że:	
a)	 warunki ich emisji przewidują zobowiązanie do 

złożenia wniosku o rozpoczęcie ich oficjalnych no-
towań na giełdzie papierów wartościowych lub na 
innym regulowanym rynku działającym regularnie, 
uznanym i publicznie dostępnym oraz pod wa-
runkiem, że taka giełda papierów wartościowych 
lub rynek znajduje się w państwie członkowskim 

Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD) lub w dowolnym innym kraju w Europie, 
Ameryce Północnej, Ameryce Południowej, Afryce, 
Azji i Oceanii;	

b)	 ich notowania rozpoczną się w ciągu maksymalnie 
jednego roku od daty emisji;	

5)	 skreślony	
6)	 jednostki uczestnictwa UCITS posiadających zezwo-

lenie na prowadzenie działalności wydane w trybie 
przepisów Dyrektywy 2009/65/WE  i/lub innych 
przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w rozumie-
niu art. 1 par. (2) lit. a) i b) Dyrektywy 2009/65/WE, 
mających siedzibę w państwie członkowskim UE lub 
poza UE, pod warunkiem że:	
a)	 takie UCI posiadają zezwolenie na prowadzenie 

działalności wydane zgodnie z przepisami, na 
mocy których przedsiębiorstwa te podlegają nad-
zorowi, który luksemburski organ nadzoru rynku 
(Commission de Surveillance du Secteur Financier 
– CSSF) uznaje za równoważny nadzorowi prze-
widzianemu w przepisach wspólnotowych oraz 
że współpraca pomiędzy stosownymi organami 
nadzoru rynku jest odpowiednio zagwarantowana;

b)	 poziom ochrony posiadaczy jednostek uczestnic-
twa takich innych UCI jest równoważny poziomowi 
ochrony posiadaczy jednostek uczestnictwa UCITS, 
a w szczególności zasady dotyczące odrębnej reje-
stracji aktywów, zaciągniętych pożyczek, udzielo-
nych pożyczek oraz krótkiej sprzedaży zbywalnych 
papierów wartościowych oraz instrumentów rynku 
pieniężnego są równoważne wymogom Dyrektywy 
2009/65/WE;	

c)	 działalność gospodarcza innych UCI jest wykazy-
wana w sprawozdaniach rocznych i półrocznych 
w sposób pozwalający na ocenę aktywów i zobo-
wiązań, zysków oraz transakcji w każdym okresie 
sprawozdawczym;	

d)	 odsetek aktywów takich UCITS lub innych UCI, 
w których jednostki uczestnictwa mają być naby-
wane, które to aktywa zgodnie z odpowiednimi 
Statutami UCITS lub UCI mogą być inwestowane 
na całym świecie w jednostki uczestnictwa innych 
UCITS lub UCI, nie przekroczy 10%;	

7)	 depozyty w instytucjach kredytowych płatne na żądanie 
lub mogące podlegać wycofaniu i posiadające termin 
zapadalności nie dłuższy niż 12 miesięcy, pod warun-
kiem że instytucja kredytowa ma siedzibę w państwie 
członkowskim Unii Europejskiej lub, jeżeli siedziba 
instytucji kredytowej znajduje się w innym kraju, pod 
warunkiem że instytucja kredytowa podlega przepisom 
ostrożnościowym, które w opinii CSSF są równoważne 
przepisom prawa wspólnotowego;	

8)	 finansowe instrumenty pochodne, w tym równoważne 
instrumenty rozliczane w gotówce, stanowiące przed-
miot obrotu na rynku regulowanym, o którym mowa 
w pkt 1), 2) i 3) powyżej i/lub finansowe instrumenty 
pochodne stanowiące przedmiot obrotu na rynku 
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pozagiełdowym („pozagiełdowe instrumenty pochod-
ne”), pod warunkiem że:
a)	 na bazę transakcji składają się instrumenty wska-

zane w niniejszym ust. 1 bądź indeksy finansowe, 
stopy procentowe, kursy wymiany lub waluty, w któ-
re UCITS może inwestować zgodnie ze swymi celami 
inwestycyjnymi;	

b)	 kontrahentami w ramach pozagiełdowych transak-
cji instrumentami pochodnymi są renomowane 
instytucje finansowe wyspecjalizowane w transak-
cjach tego rodzaju, pod warunkiem że podlegają 
także nadzorowi ostrożnościowemu;	

oraz	
c)	 pozagiełdowe instrumenty pochodne podlegają 

rzetelnej i weryfikowalnej codziennej wycenie 
i mogą być przez Fundusz zagraniczny w dowol-
nym czasie zbywane, likwidowane lub zamykane 
w drodze transakcji odwrotnej po cenie równej ich 
odpowiedniej wartości godziwej.	

9)	 płynne instrumenty rynku pieniężnego niestanowiące 
przedmiotu obrotu na rynku regulowanym, których 
wartość można w dowolnym czasie dokładnie określić, 
pod warunkiem że emisja lub emitent takich instru-
mentów podlega przepisom dotyczącym ochrony 
inwestorów i ich oszczędności oraz pod warunkiem że 
takie instrumenty są:	
a)	 emitowane lub gwarantowane przez rząd central-

ny, regionalny organ administracji lub samorząd 
lokalny, przez bank centralny państwa członkow-
skiego UE, Europejski Bank Centralny, Unię Euro-
pejską lub Europejski Bank Inwestycyjny, państwo 
spoza UE bądź w przypadku państwa federacyjne-
go, dowolny kraj składowy federacji lub przez orga-
nizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich UE, lub	

b)	 emitowane przez spółkę, której papiery wartościo-
we stanowią przedmiot obrotu na rynkach regulo-
wanych, o których mowa w pkt 1), 2) i 3) powyżej, 
lub 	

c)	 emitowane lub gwarantowane przez instytucję 
podlegającą nadzorowi ostrożnościowemu zgod-
nie z kryteriami określonymi w przepisach prawa 
wspólnotowego bądź przez instytucję podlegającą 
i przestrzegającą zasad ostrożnościowych, które 
CSSF uznaje za co najmniej tak samo rygorystycz-
ne, jak wymagania przepisów prawa UE, lub	

d)	 emitowane przez inne podmioty należące do 
kategorii zatwierdzonych przez CSSF, pod warun-
kiem że inwestycje w takie instrumenty podlegają 
przepisom o ochronie inwestorów równoważnym 
z przepisami wymienionymi powyżej w ppkt a, 
b, c oraz pod warunkiem, że emitent jest spółką 
posiadającą kapitał i rezerwy o wysokości przy-
najmniej dziesięciu milionów euro (10.000.000 
EUR), sporządzającą i publikującą roczne sprawoz-
dania finansowe zgodnie z wymogami Czwartej 
Dyrektywy 78/660/EWG lub jest podmiotem, który 

w ramach grupy kapitałowej obejmującej jedną lub 
więcej spółek notowanych na giełdzie papierów 
wartościowych zajmuje się finansowaniem grupy, 
bądź też jest podmiotem zajmującym się organiza-
cją finansowania sekurytyzacyjnego zabezpieczo-
nego finansowaniem bankowym.	

10)	Tytuły uczestnictwa wyemitowane przez jeden bądź 
kilka innych subfunduszy wydzielonych w ramach 
Funduszu zagranicznego, pod warunkiem, że:	
a)	 subfundusz docelowy nie inwestuje zwrotnie 

w subfundusz inwestujący w ten subfundusz doce-
lowy, 	

b) 	 nie więcej niż 10% aktywów subfunduszu docelo-
wego, którego nabycie jest rozważane, może być 
zgodnie z jego celami inwestycyjnymi, inwesto-
wane w tytuły uczestnictwa innego subfunduszu 
wydzielonego w ramach Funduszu zagranicznego,

c) 	 wykonywanie prawa głosu przynależnego odpo-
wiednim tytułom uczestnictwa subfunduszu doce-
lowego będzie zawieszone przez czas posiadania 
tych tytułów uczestnictwa przez subfundusz, 
inwestujący w subfundusz docelowy, bez uszczerb-
ku dla prawidłowości zasad rachunkowości oraz 
raportów okresowych,

d) 	 przez cały okres posiadania tytułów uczestnic-
twa subfunduszu docelowego przez subfundusz 
inwestujący w subfundusz docelowy, wartość tych 
tytułów uczestnictwa nie będzie uwzględniana 
w wartości aktywów netto Funduszu zagranicz-
nego obliczanej dla celu weryfikacji minimalnego 
poziomu wartości aktywów netto określonego 
Ustawą z dnia 17 grudnia 2010,	

e) 	 nie nastąpi powielenie opłat za zarządzanie, opłat 
za subskrypcję lub opłat za odkup pobieranych na 
poziomie subfunduszu  inwestującego w subfun-
dusz docelowy oraz na poziomie subfunduszu 
docelowego.	

11) 	Jednostki uczestnictwa UCITS-podstawowego lub 
subfunduszu podstawowego takiego UCITS.	

2.	 Ponadto Fundusz zagraniczny:	
1)	 może inwestować do poziomu maksymalnie 10% swych 

aktywów netto w zbywalne papiery wartościowe i in-
strumenty rynku pieniężnego inne niż wyszczególnione 
w ust. 1 powyżej;

2)	 nie może nabywać metali szlachetnych ani certyfika-
tów reprezentujących metale szlachetne;	

3.	 Fundusz zagraniczny może, w charakterze pomocniczym, 
utrzymywać salda środków pieniężnych dla każdego sub-
funduszu.

Ograniczenia inwestycyjne funduszu zagranicznego 
Goldman Sachs Funds III otwartego funduszu inwe-
stycyjnego o zmiennym kapitale (SICAV) wspólne dla 
wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfunduszy
§ 8
1.	 Goldman Sachs Funds III otwarty fundusz inwestycyjny 

o zmiennym kapitale (SICAV) (zwany w dalszej części 
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niniejszego paragrafu „Funduszem zagranicznym”) nie 
może inwestować:	
1)	 więcej niż 10% aktywów netto każdego subfunduszu 

w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden i ten sam 
podmiot;	

2)	 więcej niż 20% aktywów netto każdego subfunduszu 
w depozyty w jednym i tym samym podmiocie.	

2.	 Ryzyko kontrahenta ponoszone przez Fundusz zagranicz-
ny w związku z transakcjami pozagiełdowymi instrumen-
tami pochodnymi nie może przekroczyć 10% aktywów 
netto każdego subfunduszu, jeżeli kontrahentem jest 
instytucja kredytowa, o której mowa w § 7 ust. 1 pkt 7 
powyżej, lub 5% aktywów netto odpowiedniego subfun-
duszu w pozostałych przypadkach.

3.			
1)	 Wartość ogółem zbywalnych papierów wartościowych 

i instrumentów rynku pieniężnego każdego emitenta, 
w które zainwestowano ponad 5% aktywów netto 
danego subfunduszu, nie może przekroczyć 40% 
wartości takich aktywów netto; ograniczenie nie 
obowiązuje w przypadku depozytów w instytucjach 
kredytowych podlegających nadzorowi ostrożnościo-
wemu oraz transakcji pozagiełdowymi instrumentami 
pochodnymi zawieranych z takimi instytucjami;

2)	 Bez względu na indywidualne limity określone w ust. 
1 i 2 powyżej, Fundusz zagraniczny nie może łączyć:	
a)	 inwestycji w zbywalne papiery wartościowe lub 

instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez 
jeden podmiot,	

b)	 depozytów w jednym podmiocie i/lub	
c)	 ryzyka wynikającego z transakcji pozagiełdowymi 

instrumentami pochodnymi zawieranych z jednym 
podmiotem, 	

–	 opiewających na ponad 20% aktywów netto każ-
dego subfunduszu.

3)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 35%, jeżeli 
zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty rynku 
pieniężnego są emitowane bądź gwarantowane przez 
państwo członkowskie Unii Europejskiej, przez jego 
władze publiczne, przez państwo spoza UE lub przez 
organizację międzynarodową, do której należy jedno 
lub więcej państw członkowskich.	

4)	 Limit 10% określony w ust. 1 pkt 1 powyżej może 
podlegać podwyższeniu do maksymalnie 25% 
w przypadku niektórych obligacji, jeżeli są one 
emitowane przez instytucję kredytową posiadającą 
siedzibę w państwie członkowskim Unii Europej-
skiej i podlegającą zgodnie z prawem szczególnemu 
nadzorowi publicznemu zmierzającemu do ochrony 
obligatariuszy. W szczególności wpływy z emisji takich 
obligacji muszą być inwestowane, zgodnie z przepisa-
mi obowiązującego prawa, w aktywa, które przez cały 
okres do terminu zapadalności obligacji wystarcza-
jąco zabezpieczają zobowiązania wynikające z emisji 
obligacji, a w przypadku braku realizacji zobowiązań 

przez emitenta zapewniają uprzywilejowanie pod 
względem spłaty kapitału i płatności naliczonych 
odsetek. Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje ponad 
5% aktywów netto subfunduszu w obligacje, o których 
mowa w niniejszym ustępie, emitowane przez jednego 
emitenta, wartość ogółem takich inwestycji nie może 
przekroczyć 80% wartości aktywów netto odpowied-
niego subfunduszu Funduszu zagranicznego .	

5)	 Zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego, o których mowa w ust. 3 pkt 3 i 4 powy-
żej, nie są uwzględniane w 40% limicie wskazanym 
w ust. 3 pkt 1.	

6)	 Limitów przewidzianych w ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 
powyżej nie można łączyć; w konsekwencji, inwestycje 
w zbywalne papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego emitowane przez jeden podmiot, 
w depozyty w takim podmiocie lub instrumenty 
pochodne w transakcjach z takim podmiotem zgodnie 
z ust. 1, 2 i 3 pkt 1, 2, 3 i 4 powyżej nie mogą łącznie 
przekraczać 35% aktywów netto odpowiedniego sub-
funduszu Funduszu zagranicznego.	

4.	 Spółki należące do grupy kapitałowej dla celów konsoli-
dacji ich sprawozdań finansowych, w rozumieniu Dyrek-
tywy 83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r. lub zgodnie 
z uznanymi międzynarodowymi zasadami rachunkowości 
traktuje się jako jeden podmiot podczas obliczania limi-
tów wskazanych powyżej.	

5.	 Fundusz zagraniczny  w przypadku każdego ze swych 
subfunduszy ma prawo dokonywać łącznych inwestycji 
w zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego w ramach tej samej grupy do maksymalnego 
limitu 20% swych aktywów netto.	

6.			
1)	 W ramach odstępstwa od powyższych limitów i bez 

ograniczenia mocy obowiązującej limitów określonych 
w ust. 9 poniżej, limity wyszczególnione w ust. 1 do 5 
powyżej podwyższa się do maksymalnie 20% w przy-
padku inwestycji w akcje i/lub obligacje emitowane 
przez jeden podmiot, jeżeli celem polityki inwesty-
cyjnej subfunduszu jest powielenie składu danego 
indeksu akcyjnego bądź obligacyjnego uznanego 
przez CSSF, pod warunkiem że:	
a)	 skład indeksu jest wystarczająco zdywersyfikowa-

ny;	
b)	 indeks stanowi reprezentatywny benchmark dla 

rynku, którego dotyczy;	
c)	 indeks jest w należyty sposób publikowany.	

2)	 Limit określony powyżej podwyższa się do 35%, 
jeżeli jest to uzasadnione wyjątkowymi warunkami 
rynkowymi, panującymi w szczególności na rynkach 
regulowanych, na których określone zbywalne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego mają 
wysoce dominującą pozycję. Inwestycje do wysokości 
takiego limitu dozwolone są wyłącznie w przypadku 
instrumentów jednego emitenta.

7.	 W ramach odstępstwa od limitów określonych w ust. 1 do 
5 powyżej, Fundusz zagraniczny ma prawo inwestować, 
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zgodnie z zasadą dywersyfikacji ryzyka, do 100% aktywów 
netto każdego subfunduszu w zbywalne papiery warto-
ściowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane lub 
gwarantowane przez państwo członkowskie Unii Europej-
skiej lub Organizacji Współpracy Gospodarczej i Rozwoju 
(OECD), przez władze publiczne państwa członkowskiego 
UE lub przez organizacje międzynarodowe, których człon-
kiem jest jedno lub więcej państw członkowskich UE, pod 
warunkiem że zbywalne papiery wartościowe i instru-
menty rynku pieniężnego, o których mowa w niniejszym 
ustępie, obejmują przynajmniej sześć różnych emisji oraz 
że zbywalne papiery wartościowe i instrumenty rynku pie-
niężnego każdej takiej pojedynczej emisji nie przekraczają 
30% aktywów netto odpowiedniego subfunduszu.	

8.			
1)	 Fundusz zagraniczny może, w przypadku każdego 

subfunduszu, nabywać jednostki uczestnictwa UCITS i/
lub innych UCI, o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, pod 
warunkiem że nie więcej niż 20% jego aktywów netto 
inwestowane jest w pojedynczy UCITS lub inny UCI. 
Dla celów zastosowania takiego limitu inwestycyjnego 
każdy subfundusz UCI z wieloma wydzielonymi sub-
funduszami należy uznawać za odrębnego emitenta, 
pod warunkiem że zagwarantowana jest realizacja 
zasady rozdziału zobowiązań poszczególnych subfun-
duszy wobec osób trzecich.	

2)	 Inwestycje w jednostki uczestnictwa UCI innych niż 
UCITS nie mogą łącznie przekroczyć 30% aktywów 
netto każdego subfunduszu. Jeżeli Fundusz zagranicz-
ny nabył jednostki uczestnictwa UCITS i/lub innych 
UCI, aktywa odpowiednich UCITS lub innych UCI nie 
są łączone dla celów kalkulacji limitów określonych 
w ust. 1, 2, 3, 4 i 5 powyżej.	

3)	 Jeżeli Fundusz zagraniczny inwestuje w jednostki 
uczestnictwa innych UCITS i/lub innych UCI, które są 
bezpośrednio lub pośrednio zarządzane przez tę samą 
spółkę zarządzającą lub przez inną spółkę, z którą 
spółka zarządzająca jest powiązana wspólnym zarzą-
dem bądź kontrolą lub znacznym bezpośrednim lub 
pośrednim udziałem, wówczas taka spółka zarządza-
jąca lub inna spółka nie może pobierać opłat za sub-
skrypcję lub opłat za odkup od inwestycji Funduszu 
zagranicznego w jednostki uczestnictwa takich innych 
UCITS i/lub UCI.	

9.	 W przypadku wszystkich subfunduszy Fundusz zagranicz-
ny nie może nabywać:	
1)	 akcji z prawem głosu, które zapewniałyby istotny 

wpływ na zarządzanie przedsiębiorstwem emitenta;	
2)	 ponadto Fundusz zagraniczny nie może nabywać 

więcej niż:
a)	 10% akcji bez prawa głosu jednego emitenta;	
b)	 10% obligacji jednego emitenta;	
c)	 25% jednostek uczestnictwa jednego UCITS i/lub 

innego UCI;	
d)	 10% instrumentów rynku pieniężnego jednego 

emitenta.
	 Limity wskazane powyżej (b, c, d) nie obowiązują w mo-

mencie nabycia, jeżeli wówczas wartość brutto obligacji 
lub instrumentów rynku pieniężnego bądź wartość netto 
emitowanych papierów wartościowych nie może zostać 
obliczona.	

	 Ograniczenia przewidziane w pkt 1 i 2 powyżej nie obo-
wiązują w odniesieniu do:	
a)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 

rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo członkowskie Unii Europejskiej lub jego 
władze publiczne;	

b)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych lub gwarantowanych 
przez państwo spoza Unii Europejskiej;	

c)	 zbywalnych papierów wartościowych i instrumentów 
rynku pieniężnego emitowanych przez organizacje 
międzynarodowe, których członkiem jest jedno lub 
więcej państw członkowskich UE;

d)	 tytułów uczestnictwa posiadanych przez Fundusz 
zagraniczny w kapitale funduszu z państwa spoza UE, 
który zasadniczo inwestuje swe aktywa w papiery war-
tościowe emitentów z takiego państwa, jeżeli zgodnie 
z przepisami tam obowiązującymi taka inwestycja sta-
nowi jedyny możliwy sposób zaangażowania Funduszu 
zagranicznego w papiery wartościowe emitentów 
z takiego państwa. Niniejsze odstępstwo obowią-
zuje jednak wyłącznie pod warunkiem, że polityka 
inwestycyjna funduszu z państwa spoza UE odpowiada 
limitom określonym w postanowieniach zawartych 
w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 6 i 7. Jeżeli limity 
wyszczególnione w niniejszym § 8 zostaną przekro-
czone, z wyjątkiem limitów przewidzianych w ust. 6, 
7 i 9, wówczas analogicznie zastosowanie znajdują 
przepisy art. 49 Ustawy z dnia 17 grudnia 2010 r.;	

e)	 akcji posiadanych przez jeden lub więcej funduszy 
inwestycyjnych w kapitale spółek zależnych realizują-
cych, w ich wyłącznym imieniu, czynności z zakresu za-
rządzania, doradztwa i marketingu w kraju, w którym 
spółka zależna ma swą siedzibę, w odniesieniu do 
odkupu jednostek uczestnictwa na wniosek ich posia-
daczy.	

10.	 W odniesieniu do transakcji instrumentami pochodnymi 
Fundusz zagraniczny zobowiązuje się przestrzegać limi-
tów i ograniczeń określonych w ust. 15 poniżej.	

	 Fundusz zagraniczny nie musi przestrzegać limitów in-
westycyjnych wskazanych powyżej podczas wykonywania 
praw subskrypcji przypisanych do zbywalnych papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego 
stanowiących część aktywów jego subfunduszy. W przy-
padku przekroczenia limitów z powodów niezależnych od 
Funduszu zagranicznego bądź w następstwie wykonania 
praw subskrypcji Fundusz zagraniczny musi w ramach 
transakcji sprzedaży za cel priorytetowy przyjąć uregu-
lowanie zaistniałej sytuacji, mając na względzie interesy 
uczestników Funduszu zagranicznego.	

	 W zakresie, w jakim emitent jest osobą prawną z wydzie-
lonymi wieloma subfunduszami, w której wyłącznie z ak-
tywów subfunduszu realizuje się prawa inwestorów przy-
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sługujące względem takiego subfunduszu i zaspokaja się 
roszczenia finansowe wierzycieli przysługujące w związku 
z utworzeniem, działalnością lub likwidacją takiego 
subfunduszu, każdy subfundusz uznaje się za odrębnego 
emitenta dla celów zastosowania zasad rozłożenia ryzyka 
określonych w niniejszym § 8, z wyjątkiem ust. 7 i 9.	

	 Powyższe limity inwestycyjne zasadniczo obowiązują, 
o ile arkusze informacyjne subfunduszy nie przewidują 
bardziej rygorystycznych uregulowań.

	 W przypadku bardziej rygorystycznych uregulowań, prze-
strzeganie niniejszych zasad nie jest wymagane w okresie 
miesiąca poprzedzającego likwidację lub połączenie 
subfunduszu.	

11.	 Fundusz zagraniczny nie ma prawa zaciągać pożyczek. 
W drodze wyjątku, Fundusz zagraniczny może zaciągnąć 
pożyczkę do wysokości 10% swych aktywów netto pod 
warunkiem, że pożyczka ta ma charakter tymczasowy.	

12.	 Fundusz zagraniczny może jednakże w przypadku każde-
go subfunduszu nabywać waluty obce w ramach wzajem-
nych pożyczek zabezpieczających.	

13.	 Fundusz zagraniczny nie może angażować się w krótką 
sprzedaż zbywalnych papierów wartościowych, instru-
mentów rynku pieniężnego ani innych instrumentów 
finansowych wyszczególnionych w § 7 ust. 1 pkt 6, 7 i 8.

14.	 Fundusz zagraniczny nie może przyznawać pożyczek ani wy-
stawiać gwarancji dla osób trzecich. Niniejsze ograniczenie 
nie uniemożliwia odpowiednim przedsiębiorstwom nabywa-
nia zbywalnych papierów wartościowych, instrumentów 
rynku pieniężnego ani innych instrumentów finansowych, 
o których mowa w § 7 ust. 1 pkt 6, 8 i 9, a które nie zostały 
w pełni opłacone.	

15.	 Dla celów efektywnego zarządzania portfelem i/lub 
w celu ochrony aktywów i zobowiązań, Fundusz zagra-
niczny, spółka zarządzająca lub zarządzający, w zależności 
od przypadku, mogą podjąć decyzję o korzystaniu przez 
subfundusze z technik i instrumentów związanych ze zby-
walnymi papierami wartościowymi oraz instrumentami 
rynku pieniężnego.	
1)	 W przypadku inwestycji w finansowe instrumenty 

pochodne, ryzyko ogółem z tytułu zaangażowania 
w instrumenty bazowe nie może przekroczyć limi-
tów inwestycyjnych określonych w § 8. Inwestycje 
w indeksowe instrumenty pochodne nie podlegają 
uwzględnieniu w przypadku limitów inwestycyjnych 
określonych w § 8 ust. 1-5.	

2)	 Jeżeli zbywalny papier wartościowy lub instrument 
rynku pieniężnego posiada wbudowany instrument 
pochodny, należy go uwzględnić podczas analizy prze-
strzegania zasad podanych w tej sekcji.	

	 Ryzyko wylicza się zgodnie z wytycznymi zawartymi 
w Ustawie z dnia 17 grudnia 2010 r. i nawiązującymi do 
niej regulacjami lub okólnikami wydanymi przez CSSF.	

	 Globalna ekspozycja ryzyka finansowych instrumentów 
pochodnych może być obliczana przy użyciu metody rela-
tywnej wartości zagrożonej (VaR) lub metody zaangażo-
wania.	

	 Spółka zarządzająca oblicza globalną ekspozycję każdego 

subfunduszu zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa 
i regulacjami. W przypadku każdego subfunduszu spółka 
zarządzająca stosuje metodę zaangażowania, metodę 
relatywnej wartości zagrożonej (VaR) lub bezwzględnej 
wartości zagrożonej. W przypadku subfunduszy, w sto-
sunku do których stosowana jest metoda relatywnej lub 
bezwzględnej wartości zagrożonej, oczekiwane poziomy 
dźwigni zostały określone w punkcie A sekcji IV Części III 
prospektu informacyjnego. W przypadku subfunduszy, 
w stosunku do których stosowana jest metoda relatyw-
nej wartości zagrożonej, w punkcie wskazanym w zdaniu 
poprzednim, określono dodatkowo stosowny portfel 
referencyjny.	

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest wyrażo-
na jako stosunek ekspozycji na ryzyko rynkowe pozycji 
zajmowanych przez subfundusz do wartości jego aktywów 
netto. Stosunek ten wyrażony jest jako procent, obliczony 
zgodnie z metodą zaangażowania („metoda netto”)oraz 
sumy wynikającej z zastosowania metody nominalnej 
(„metoda brutto”). Podczas gdy metoda netto uwzględnia 
ustalenia dotyczące kompensacji zobowiązań i ustalenia 
hedgingowe, metoda brutto nie uwzględnia takich usta-
leń, w związku z tym osiągane wyniki są zazwyczaj wyższe 
i niekoniecznie reprezentatywne z ekonomicznego punktu 
widzenia w zakresie ekspozycji.  Niezależnie od zastoso-
wanej metody, oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni 
jest wskaźnikiem, nie limitem wynikającym z przepisów pra-
wa. Wysokość dźwigni wykorzystywanej przez subfundusz 
może być wyższa od oczekiwanego maksymalnego poziomu, 
tak długo, jak pozostaje ona w zgodności z profilem ryzyka 
oraz limitem Wartości zagrożonej. W zależności od ruchów 
na rynku, oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni może 
podlegać zmianom wraz z upływem czasu. W przypadku, 
gdy portfel nie obejmuje żadnych pozycji instrumen-
tów pochodnych, wartość bazowa dla dźwigni wynosi 0 
(tj. 0%).

	 Oczekiwana maksymalna wysokość dźwigni jest środkiem, 
który ma na celu przybliżenie wpływu wykorzystywania 
instrumentów pochodnych na ogólne ryzyko rynkowe, na 
które narażony jest określony subfundusz.	

	 W żadnym wypadku transakcje instrumentami pochod-
nymi ani inne techniki i instrumenty finansowe nie mogą 
prowadzić do odstąpienia przez Fundusz zagraniczny, 
spółkę zarządzającą lub zarządzającego, w zależności od 
przypadku, od polityki inwestycyjnej ustalonej dla każde-
go subfunduszu w prospekcie informacyjnym Funduszu 
zagranicznego.	

16.	 W celu generowania dodatkowego kapitału lub docho-
du dla zmniejszenia jego kosztów lub ryzyka, Fundusz 
zagraniczny może, w odniesieniu do aktywów każdego 
subfunduszu, angażować się w transakcje finansowane 
z użyciem papierów wartościowych (SFT), pod warunkiem, 
że transakcje te są zgodne z obowiązującym prawem 
i przepisami, w tym okólnikiem CSSF 08/356 i okólnikiem 
CSSF 14/592, wraz ze zmianami lub uzupełnieniami.

	 W zakresie transakcji SFT, Subfundusze mogą udzielać 
pożyczek papierów wartościowych w zależności od istnie-
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jącego popytu na wzięcie pożyczek, których przedmiotem 
będą te papiery wartościowe. Popyt ten różni się w zależ-
ności od kontrahenta, klasy aktywów, strategii zabezpie-
czającej oraz efektywności rozliczenia. Czynniki te ulegają 
zmianie w czasie w efekcie ogólnej dynamiki rynku (np. 
polityka pieniężna) oraz zmian w strategiach inwestycyj-
nych i sprzedażowych, kontrahentów lub subfunduszy. 
Dochód z udzielania pożyczek oraz poziom wykorzystania 
(% NAV będącego przedmiotem udzielonych pożyczek) 
może się różnić w zależności od klasy aktywów oraz sub-
funduszu.

	 W przypadku zawarcia przez subfundusz transakcji SFT, 
należy zapewnić, że w każdym czasie możliwe jest odzy-
skanie pełnej kwoty środków pieniężnych lub jakiegokol-
wiek papieru wartościowego będącego przedmiotem po-
życzki lub sprzedaży, a wszelkie zawarte umowy pożyczki 
oraz/lub odkupu papierów wartościowych mogą być roz-
wiązane.  Należy również zapewnić, że kwota transakcji 
jest utrzymywana na takim poziomie, aby subfundusz był 
w stanie przez cały czas wypełniać swoje zobowiązania 
w zakresie wykupu wobec swoich uczestników. Ponadto, 
zawieranie transakcji SFT nie powinno powodować zmiany 
celu inwestycyjnego subfunduszu ani pociągać za sobą 
istotnych dodatkowych ryzyk w porównaniu z profilem 
ryzyka, jaki określono w dla danego subfunduszu.	

		 Spółka zarządzająca sprawuje nadzór nad programem 
pożyczek papierów wartościowych, a Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA są wyzna-
czone jako agent ds. pożyczek papierów wartościowych. 
Goldman Sachs International Bank i Goldman Sachs Bank 
USA są powiązane ze Spółką zarządzającą. Goldman Sachs 
International Bank i Goldman Sachs Bank USA nie są 
powiązane z Depozytariuszem.	

	 Każdy subfundusz może pożyczać/sprzedawać papiery 
wartościowe ze swojego portfela na rzecz pożyczkobiorcy/
nabywcy („kontrahenta”) bezpośrednio lub za pośred-
nictwem znormalizowanego systemu pożyczek zorgani-
zowanego przez uznaną instytucję rozliczeniową lub za 
pośrednictwem systemu pożyczek zorganizowanego przez 
instytucję finansową, z uwzględnieniem zasad nadzoru 
ostrożnościowego uznanych przez CSSF za równoważne 
z zasadami określonymi w prawie Wspólnoty Europejskiej, 
specjalizującą się w tego rodzaju transakcjach.  Kontra-
hent transakcji SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego 
musi być uznany za podmiot wysokiej jakości i spełniać 
wymogi ustalone dla „kontrahenta finansowego” zgodnie 
z art. 3 rozporządzenia (UE) 2015/2365 (tzn. kontrahent 
musi mieć co najmniej rating inwestycyjny wg. Fitch, 
Moody’s oraz/lub Standard & Poor’s, posiadać strukturę 
publicznej spółki z ograniczoną odpowiedzialnością i 
posiadać siedzibę spółki dominującej w krajach OECD) 
oraz podlegać zasadom nadzoru ostrożnościowego uzna-
nym przez CSSF za równoważne z zasadami określonymi 
w prawie Wspólnoty Europejskiej.  W przypadku, gdy 
wyżej wymieniona instytucja finansowa działa na własny 
rachunek, należy ją uznać za kontrahenta w umowie 
pożyczki papierów wartościowych oraz Swapu Przychodu 

Całkowitego papierów wartościowych.  Dalsze informacje 
na temat kontrahenta(ów) są udostępniane w Raporcie 
Rocznym, który można uzyskać bezpłatnie w siedzibie 
Funduszu zagranicznego.	

	 100% przychodów wynikających z transakcji SFT, z wy-
łączeniem bezpośrednich i pośrednich kosztów opera-
cyjnych/opłat, które są całkowicie pokrywane ze Stałej 
Opłaty Serwisowej (Fixed Service Fee) jest zwracane do 
partycypującego subfunduszu. Koszty operacyjne/opłaty 
wynikające z wykorzystania transakcji SFT nie mają istot-
nego wpływu (tj. poniżej 1%) na Stałą Opłatę Serwisową 
(Fixed Service Fee) partycypującego subfunduszu.

	 Podobnie, jak w przypadku transakcji SFT, 100% przycho-
dów wynikających ze Swapów Przychodu Całkowitego jest 
zwracane do partycypującego subfunduszu,

	 Żaden z subfunduszy nie zawiera transakcji buy-sell back 
i transakcji sell-buy back.

	 Papiery wartościowe wykorzystywane w ramach transakcji 
SFT oraz Swapów Przychodu Całkowitego są przechowy-
wane przez Depozytariusza oraz jego sieć subdepozyta-
riuszy.

	 Między Spółką zarządzająca, agentem ds. pożyczek papie-
rów wartościowych, zarządzającymi aktywami, Depozy-
tariuszem oraz centralnym agentem administracyjnym, 
może, w ramach prowadzonej przez nich działalności, 
dochodzić do potencjalnego konfliktu interesów z Fundu-
szem zagranicznym, w sytuacji zawarcia umowy pożyczki 
papierów wartościowych, transakcji odkupu lub odkupu 
odwrotnego, takich jak:
- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów 

wartościowych mogą mieć motywacje do podniesienia 
lub obniżenia liczby pożyczonych papierów wartościo-
wych lub do udzielenia pożyczki określonych papierów 
wartościowych w celu osiągnięcia dla siebie oraz/lub 
swoich podmiotów powiązanych, dodatkowego dosto-
sowanego do ryzyka dochodu, lub

- 	 Depozytariusz lub agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych mogą mieć zachętę do alokowania pożyczek 
do klientów, którzy zapewnią im większe dochody.

Spółka zarządzająca, agent ds. pożyczek papierów warto-
ściowych, zarządzający aktywami, Depozytariusz oraz cen-
tralny agent administracyjny będą mieć wzgląd na swoje 
obowiązki względem Funduszu zagranicznego i posiada-
czy tytułów uczestnictwa w ramach zawartych transakcji, 
które mogą rodzić konflikty lub potencjalne konflikty inte-
resów. W przypadku, gdy taki konflikt powstanie, każda 
z takich podjęła bądź będzie zobowiązana przez Fundusz 
zagraniczny do podjęcia racjonalnych wysiłków celem 
uczciwego rozwiązania takiego konfliktu interesów (mając 
na uwadze swoje obowiązki i zobowiązania) oraz zapew-
nienia, że Fundusz zagraniczny oraz posiadacze tytułów 
uczestnictwa zostaną uczciwie potraktowani.
Na dzień aktualizacji prospektu Funduszu zagranicznego, 
Spółka zarządzająca zidentyfikowała oraz wykluczyła 
potencjalne konflikty interesów z kontrahentami.	

17.	 skreślony	
18.	 W celu ograniczenia ryzyka kontrahenta ponoszonego 
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przez subfundusze Funduszu zagranicznego w wyniku 
transakcji pozagiełdowymi instrumentami pochodnymi 
oraz transakcji finansowanych z użyciem papierów war-
tościowych („SFT”) w stosunkach z kontrahentem może 
zostać wprowadzony system gwarancji („zabezpieczeń”). 
Taki proces zabezpieczenia będzie zgodny z obowiązu-
jącymi przepisami prawa i regulacjami, w szczególności 
Okólnikiem CSSF 08/356 oraz Okólnikiem CSSF 13/592, 
oraz ich zmianami i uzupełnieniami.	

	 Fundusz zagraniczny zobowiązany jest każdego dnia 
kontynuować wycenę otrzymanego zabezpieczenia. 
Należy zwrócić uwagę, że między zaistnieniem ekspozycji 
wynikającej z instrumentu pochodnego a kwotą zabez-
pieczenia otrzymanego lub ustanowionego występują 
przynajmniej dwa dni robocze operacyjnego opóźnienia.	

	 Zabezpieczenie powinno zazwyczaj zostać udzielone w 
formie:	
1) 	 płynnych aktywów obejmujących nie tylko środki 

pieniężne i krótkoterminowe certyfikaty bankowe, ale 
także instrumenty rynku pieniężnego;	

2) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez  
uznane  państwo;	

3) 	 obligacji emitowanych lub gwarantowanych przez 
renomowanych emitentów zapewniających adekwatny 
poziom płynności, lub	

4)	 akcji dopuszczonych do obrotu lub stanowiących 
przedmiot obrotu na rynku regulowanym w uznanym 
państwie, pod warunkiem, że wchodzą one w skład 
głównego indeksu. 	

	 Każdy subfundusz zobowiązany jest do zapewnienia, aby był 
w stanie wyegzekwować przysługujące mu prawa z tytułu 
zabezpieczenia w przypadku wystąpienia zdarzenia wyma-
gającego podjęcia takich działań. A zatem, zabezpieczenie 
musi być dostępne w każdym czasie, zarówno bezpośrednio 
lub poprzez pośrednika będącego renomowaną instytucją 
finansową lub podmiotem zależnym, którego jedynym 
właścicielem jest taka instytucja, w sposób umożliwia-
jący danemu subfunduszowi przeniesienie lub realizację 
aktywów przekazanych w formie gwarancji, niezwłocznie 
w przypadku, gdy druga strona umowy nie wywiąże się ze 
zobowiązania do zwrotu papierów wartościowych.	

	 Fundusz zagraniczny zapewni, że zabezpieczenie 
otrzymane na podstawie transakcji na instrumentach 
pochodnych będących przedmiotem obrotu poza rynkiem 
regulowanym (OTC) oraz transakcji finansowanych 
z użyciem papierów wartościowych (SFT) będą spełniać 
poniższe warunki:	
1) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 

będą wycenione po cenie rynkowej. Celem zmini-
malizowania ryzyka, że wartość posiadanego przez 
subfundusz zabezpieczenia nie przekroczy kwoty eks-
pozycji w stosunku do danego kontrahenta, stosowana 
będzie ostrożnościowa polityka wartości zagrożonej, 
zarówno do zabezpieczeń otrzymanych w ramach 
transakcji na instrumentach pochodnych będących 
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym 
(OTC), oraz transakcji finansowanych z użyciem papie-

rów wartościowych (SFT);	
Wartość zagrożona oznacza dyskonto zastosowane 
w stosunku  do wartości zabezpieczenia aktywów i  ma 
na celu pokrycie zmienności wartości zabezpiecze-
nia pomiędzy dwoma wezwaniami do uzupełnienia 
zabezpieczenia lub w trakcie okresu wymaganego do 
realizacji przedmiotu zabezpieczenia. Posiada wbudo-
wany element płynnościowy  w odniesieniu do czasu 
pozostałego do terminu zapadalności oraz element 
jakości kredytowej  w odniesieniu do ratingu danego 
papieru wartościowego. Polityka wartości zagrożonej 
uwzględnia charakterystykę poszczególnych klas 
aktywów, w szczególności sytuacje kredytową emi-
tenta zabezpieczenia, zmienność cen zabezpieczenia 
oraz potencjalne niedopasowanie walutowe. Wartość 
zagrożona stosowana do środków pieniężnych, 
renomowanych  obligacji rządowych oraz obligacji 
korporacyjnych  waha się od 0 do 15%, a wartość 
zagrożona zastosowana do akcji od 10 do 20%. W nad-
zwyczajnych warunkach rynkowych stosowany może 
być inny poziom wartości zagrożonej. Z zastrzeżeniem 
podstaw umownych posiadanych z danym kontrahen-
tem, który może, ale nie musi, uwzględniać minimalną 
kwotę transferu, oczekuje się, że w miarę potrzeby, 
dostosowana zgodnie z polityką wartości zagrożonej 
wartość otrzymanego zabezpieczenia będzie równą 
bądź wyższa niż ekspozycji w stosunku do danego 
kontrahenta;

2) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpiecze-
nia musi być dostatecznie płynne (np. renomowane 
obligacje rządowe lub gotówka) tak, aby mogły zostać 
niezwłocznie zbyte po cenie zbliżonej do wyceny 
poprzedzającej zbycie;	

3) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
przechowuje depozytariusz lub sub-depozytariusz 
Funduszu zagranicznego, z zastrzeżeniem, że depo-
zytariusz Funduszu zagranicznego powierzył temu 
sub-depozytariuszowi przechowywanie aktywów prze-
kazanych w charakterze zabezpieczenia, a depozyta-
riusz ponosić będzie  odpowiedzialność za  utratę tego 
zabezpieczenia przez sub-depozytariusza;	

4) 	 aktywa przekazywane w charakterze zabezpieczenia 
będą zgodne z wymogami dywersyfikacji i korelacji 
określonymi w Okólniku 14/592. W trakcie trwania 
umowy, zabezpieczenie w innej formie niż środki 
pieniężne nie może być nie może stanowić przed-
miotu sprzedaży, ponownej inwestycji ani zastawu. 
Zabezpieczenie udzielone w formie środków pienięż-
nych może być ponownie zainwestowane zgodnie 
z zasadami dywersyfikacji uregulowanymi w Art. 43 
(e) wspomnianego wyżej Okólnika 14/592 wyłącz-
nie w dozwolone aktywa nie niosące ze sobą ryzyka 
inwestycyjnego, głównie krótkoterminowe instru-
menty rynku pieniężnego (zgodnie z definicją zawartą 
w Wytycznych w sprawie wspólnej definicji funduszy 
europejskiego rynku pieniężnego) oraz na lokatach 
overnight w podmiotach wymienionych w artykule 50 
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(f) Dyrektywy UCITS; oraz uzupełniająco, w obligacje 
rządowe wysokiej jakości.

Opłaty za zarządzanie w subfunduszu Goldman Sachs 
Emerging Markets Debt (Local Bond)
§ 9
Zgodnie z warunkami powołania, Goldman Sachs Asset 
Management B.V. przez Goldman Sachs Funds III otwarty 
fundusz inwestycyjny o zmiennym kapitale (SICAV), ten ostat-
ni wypłaca Goldman Sachs Asset Management B.V. roczną 
opłatę za zarządzanie obliczaną od średniego stanu aktywów 
netto subfunduszu, w wysokości  0,72% w przypadku tytułów 
uczestnictwa Klasy I, 0,50% w przypadku tytułów uczestnic-
twa Klasy N, 1% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy P, 
0,72% w przypadku tytułów uczestnictwa Klasy R, 0,72% w 
przypadku tytułów uczestnictwa Klasy S, 1,50% w przypadku 
tytułów uczestnictwa Klasy X, do tytułów uczestnictwa Klasy 
Z oraz Klasy Zz nie została przypisana opłata za zarządzanie 
i w jej miejsce Goldman Sachs Asset Management B.V. nakłada 
i pobiera specjalną opłatę za zarządzanie bezpośrednio od 
uczestnika funduszu na podstawie postanowień specjalnej 
umowy. Aktywa Subfunduszu nie będą lokowane w tytuły 
uczestnictwa Klasy Z ani Klasy Zz. Opłata podlega zapłacie co 
miesiąc z dołu.

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz
§ 10
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Sub-

funduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe 
kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość podanego procenta Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu:
1)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 1,58%,
1a)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,48%,
2)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1%,
3)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 0,80%,
4)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 1,78%,
5)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,10%,
6)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 1,78%,
7)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,70%,
8)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 0,9%,
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,52%,
10)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 0,95%.

2.	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż::
1)	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A,
2)	 skreślony
3)	 skreślony
4)	 skreślony
5)	 skreślony
6)	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
7)	 skreślony,
8)	 skreślony

3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

4.	 skreślony
5.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczone-

go zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa.

5a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1, aktywa Subfunduszu przypadające na 
Jednostki Uczestnictwa wszystkich kategorii poza Jed-
nostkami Uczestnictwa kategorii W obciążają następujące 
koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, opłaty trans-
akcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem papierów 
wartościowych i innych instrumentów finansowych, opłaty 
za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer papierów 
wartościowych, koszty związane z zawieraniem umów 
pożyczek instrumentów finansowych, prowizje bankowe 
związane z przekazywaniem środków pieniężnych i obsłu-
gą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty związane 
z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, w tym 
w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych pożyczek 
i kredytów bankowych.

6.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 5a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,22% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S 
i T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1) 	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2)	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
A1, K i P, oraz 

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,



Strona 411 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

3)	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4)	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egze-
kucyjnych lub administracyjnych, które mogą być 
prowadzone w celu realizacji świadczeń wynikających 
z wierzytelności Subfunduszu związanych z działalno-
ścią inwestycyjną Subfunduszu, w tym w szczególności 
opłaty i koszty sądowe, koszty zastępstwa procesowe-
go, podatki i inne obciążenia nałożone przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfun-
duszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,

5) 	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6)	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 
wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 
za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7)	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,

8)	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie.

6a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-

zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;
8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-

duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu;

10) 	likwidacji Subfunduszu;
11)	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

6b.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości:
1)	  0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

przypadających na Jednostki Uczestnictwa katego-
rii W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 
10 000 000 zł,

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypa-
dających na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest 
wyższa niż 10 000 000 zł.

6c.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.

6d.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a nie mogą odbie-
gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.

6e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

7.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Subfundu-
szu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku (liczonego 
jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) od Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla Subfunduszu 
w poprzednim Dniu Wyceny.

8.	 Koszty wskazane w ust. 5a, 6 i 6a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosz-
tów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a, obciąża Fundusz 
w całości partycypację danego Subfunduszu w tych kosz-
tach oblicza się na podstawie stosunku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu 
na Dzień Wyceny poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania 
w księgach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy 
Fundusz zawiera umowę zbycia lub nabycia składników 
lokat dotyczącą więcej niż jednego Subfunduszu, wówczas 
koszty transakcji obciążają te Subfundusze proporcjonal-
nie do udziału wartości transakcji danego Subfunduszu 
w wartości transakcji ogółem.

9.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
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szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy.

10.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 
prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwidacji, 
w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Koszty te 
nie mogą przekroczyć każdorazowo kwoty 100.000 złotych. 
Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą przez 
Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości pokrycia 
wszystkich kosztów przez Towarzystwo.

11.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 
jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające 
Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie 
mogą przekroczyć kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysię-
cy) złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane 
będą przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możli-
wości pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo.

12.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 
kosztów wskazanych w ust. 5a, 6 lub 6a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobieraniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa według stawek niższych niż 
wskazane w ust. 1 oraz o zmniejszeniu maksymalnej wy-
sokości kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki 
określonej w ust. 6.

13.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo.

Rozdział XXI 
Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Plus 

§ 1 
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Obligacji Plus.
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane w 

§ 14 Części I Statutu. Nie stosuje się ograniczeń, o których 
mowa w § 14 ust. 2 Części I Statutu.

3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 
A1, E, F, I, K, P, S, T, W i U.

4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 
26 Części I Statutu.

5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-
tu.	

6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 
I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu.

7.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu jeżeli Wartość Aktywów Netto Subfundu-
szu przekroczy miliard sto osiemdziesiąt cztery miliony 
(1.184.000.000) złotych. Szczegółowe zasady zawieszania 
i wznawiania odkupywania Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu opisane są w Części I Statutu.

Cel inwestycyjny Subfunduszu
§ 2
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1.
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu dążąc do 

wykorzystania zmienności na rynku dłużnych instrumentów 
finansowych, w związku z czym duration (średni ważony 
termin do wykupu) portfela inwestycyjnego Subfundu-
szu  może być ujemne. W tym celu Aktywa Subfunduszu 
inwestowane są głównie w instrumenty dłużne, emitowa-
ne przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski oraz 
emitentów mających siedzibę w Rzeczypospolitej Polskiej, 
lub inne instrumenty finansowe dające ekspozycję na te 
instrumenty dłużne. Fundusz może inwestować Aktywa 
Subfunduszu w inne instrumenty finansowe określone w § 5 
niniejszego rozdziału, przy zachowaniu przewidzianych 
limitów.

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfun-
duszu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfundu-
szu oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz
§ 3
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papiery 

wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy i ro-
dzaje są wskazane w § 9 ust. 4, 5, 12, 13, 15a i 15b Części 
I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat 
i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniejszego 
rozdziału.

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
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niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 5-9, 11-18 
i 20-22 Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersy-
fikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 
niniejszego rozdziału.

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 
ust. 19 Części I Statutu.

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 2) Części I Statutu Fundusz 
określa, że może lokować Aktywa Subfunduszu w papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego będące 
przedmiotem oferty publicznej, jeżeli warunki emisji lub 
pierwszej oferty publicznej zakładają złożenie wniosku 
o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w państwie 
członkowskim, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest 
zapewnione w okresie nie dłuższym niż rok od dnia, w któ-
rym po raz pierwszy nastąpi zaoferowanie tych papierów 
lub instrumentów.

5.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 
zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat:	
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez:
a)	 Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski,	
b)	 jednostki samorządu terytorialnego,	
c)	 państwa członkowskie,	
d)	 jednostki samorządu państwa członkowskiego,	
e)	 państwa należące do OECD,	
f)	 międzynarodowe instytucje finansowe, których 

członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co naj-
mniej jedno państwo członkowskie;	

2) 	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 35% war-
tości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, po-
ręczone lub gwarantowane przez podmioty wymienio-
ne w pkt 1), przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wy-
emitowane przez podmiot, którego papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane 
lub gwarantowane, depozytów w tym podmiocie oraz 
wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, 
których przedmiotem są Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie 
może przekroczyć 35% wartości Aktywów Subfundu-
szu, o ile w postanowieniach § 5 poniżej, nie zostały 
określone przypadki, gdy Fundusz może nie stosować 
ograniczeń określonych w niniejszym punkcie.

6.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 pkt 1) Części I Statutu Fundusz okre-
śla, że może lokować więcej niż 5% wartości Aktywów Sub-
funduszu, przy czym nie więcej niż 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu, w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot, jeżeli 
łączna wartość lokat w papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego podmiotów, w których Fundusz uloko-
wał ponad 5% Aktywów Subfunduszu nie przekroczy 40% 
wartości Aktywów Subfunduszu.	

7.	 Zgodnie z § 9 ust. 8 Części I Statutu Fundusz określa, że 

do lokat Aktywów Subfunduszu stosują się następujące 
ograniczenia inwestycyjne:	
1)	 Fundusz może lokować do 20% wartości Aktywów Sub-

funduszu łącznie w papiery wartościowe lub Instrumen-
ty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez podmioty 
należące do grupy kapitałowej w rozumieniu Ustawy 
o rachunkowości, dla której jest sporządzane skonsoli-
dowane sprawozdanie finansowe;	

2)	 w przypadku, o którym mowa w pkt 1, Fundusz nie 
może lokować więcej niż 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot 
należący do grupy kapitałowej, o której mowa w pkt 1 
powyżej;

Kryteria doboru lokat Subfunduszu
§ 4
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, 

jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w krótkim 
horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz będzie inwe-
stował w dłużne papiery wartościowe i instrumenty 
finansowe głównie emitowane przez Skarb Państwa lub 
Narodowy Bank Polski oraz emitentów mających siedzibę 
w Rzeczypospolitej Polskiej albo instrumenty finansowe 
zapewniające ekspozycję na te dłużne papiery wartościo-
we i instrumenty finansowe.

2.	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 ust. 3 Części I 
Statutu.

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu
§ 5
1.	 Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 

stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat:	
1)	 Fundusz nie będzie dokonywał lokat Aktywów Subfun-

duszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty 
subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamien-
ne, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) 
lub 2) Części I Statutu,

2)	 Fundusz nie będzie dokonywał lokat Aktywów Subfun-
duszu w zagraniczne akcje,	

3)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pie-
niężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 
pkt 1) lub 2) Części I Statutu, w tym w szczególności 
papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank 
Polski – nie mniej niż 15% wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu,	

4)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, o których mowa w § 9 ust. 4 pkt 1) lub 2) 
Części I Statutu, nie będące papierami wartościowy-
mi emitowanymi, poręczonymi lub gwarantowanymi 
przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 
0% do 85% wartości Aktywów Subfunduszu,

5)	 Instrumenty Rynku Pieniężnego, o których mowa w § 9 
ust. 4 pkt 4) Części I Statutu - od 0% do 50% wartości 
Aktywów Subfunduszu,	

6)	 papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężne-
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go, o których mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) Części I Statutu 
– od 0% do 10% wartości Aktywów Subfunduszu,

7)	 listy zastawne – 0% do 20% wartości Aktywów Subfun-
duszu,

8)	 zagraniczne dłużne papiery wartościowe i zagranicz-
ne Instrumenty Rynku Pieniężnego– od 0% do 50% 
wartości Aktywów Subfunduszu,

9)	 skreślony
10)	jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-

nych otwartych oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez fundusze zagraniczne i instytucje wspólnego 
inwestowania z siedzibą za granicą, o których mowa 
w § 9 ust. 5 Części I Statutu – od 0% do 10% wartości 
Aktywów Subfunduszu,

11)	depozyty – od 0% do 30% wartości Aktywów Subfun-
duszu,

12)	dla lokat, o których mowa w pkt 5)-7) obowiązuje 
łącznie limit wskazany w pkt 5).

2.	 skreślony	
3.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 oraz 13 Części I Statutu Fundusz 

określa, że w związku z działalnością Subfunduszu może 
zawierać umowy mające za przedmiot Instrumenty 
Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty 
Pochodne.

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu oraz § 3 ust. 7 powyżej 
Fundusz określa, że może nie stosować ograniczeń, o 
których mowa w § 3 ust. 7 pkt 2) powyżej i lokować ponad 
35% wartości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościo-
we emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb 
Państwa, z tym, że Fundusz obowiązany jest wtedy doko-
nywać lokat Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
lub Instrumenty Rynku Pieniężnego, co najmniej sześciu 
różnych emisji. Wartość lokaty w papiery lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego żadnej z tych emisji nie może przekra-
czać 30% wartości Aktywów Subfunduszu.	

5.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) Części I Statutu Fundusz okre-
śla, że Aktywa Subfunduszu mogą być lokowane w papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego dopuszczo-
ne do obrotu na następujących rynkach zorganizowanych 
w państwach należących do OECD innych niż Rzeczpo-
spolita Polska i państwo członkowskie: Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Stambule („Borsa Istanbul”), Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Nowym Jorku („NASDAQ”), 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Nowym Jorku („New 
York Stock Exchange”, „NYSE”), a od dnia następującego 
po dniu, w którym upłynął okres przejściowy, o którym 
mowa w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie 
przejściowym, o którym mowa w Umowie o wystąpieniu 
Zjednoczonego Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii 
Północnej z Unii Europejskiej i Europejskiej Wspólnoty 
Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Londynie („London Stock 
Exchange”, „LSE”).

6. 	 Zgodnie z §9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
przy uwzględnieniu warunków przewidzianych w § 9 ust. 12, 
14, 15, 17 i 18 Części I Statutu, w związku z działalnością 
Subfunduszu może zawierać umowy mające za przedmiot 

Instrumenty Pochodne dopuszczone do obrotu na następu-
jących rynkach zorganizowanych w państwach należących 
do OECD innych niż Rzeczpospolita Polska i państwo człon-
kowskie: Chicago Board of Trade („CBOT”) oraz Chicago 
Mercantile Exchange („CME”) w Stanach Zjednoczonych 
Ameryki, a od dnia następującego po dniu, w którym upły-
nął okres przejściowy, o którym mowa w art. 1 ustawy z dnia 
19 lipca 2019 r. o okresie przejściowym, o którym mowa 
w Umowie o wystąpieniu Zjednoczonego Królestwa Wielkiej 
Brytanii i Irlandii Północnej z Unii Europejskiej i Europejskiej 
Wspólnoty Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) 
ICE Futures Europe w Zjednoczonym Królestwie Wielkiej 
Brytanii i Irlandii Północnej.

§ 6 skreślony

§ 7 skreślony

§ 8 skreślony

§ 9 skreślony

§ 9a skreślony	

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz
§ 10
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Sub-

funduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe 
kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość podanego procenta Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu:
1)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 0,75%,
1a)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 0,70%,
2)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1%,
3)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 0,70%,
4)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 0,65%,
5)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 0,60%,
6)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 0,75%,
7)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,60%,
8)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 0,9%,
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,52%,
10)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 0,52%.

1a.	 Oprócz Wynagrodzenia Towarzystwa, wskazanego w ust. 
1 pkt 1, 4, 5 i 6, w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A, I, K oraz P, Towarzystwo uprawnione jest do 
pobierania Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik, które-
go wysokość uzależniona jest od wyników zarządzania 
Subfunduszem osiągniętych na koniec każdego okresu 
rozliczeniowego, naliczonego i wypłacanego zgodnie 
z zasadami określonymi  poniżej:
a)	 W każdym Dniu Wyceny liczona jest różnica pomię-

dzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa a stopą zwrotu z wskaźnika 
referencyjnego Subfunduszu („benchmark”). Jeśli 
różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla da-
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nej kategorii Jednostek Uczestnictwa a stopą zwrotu 
z benchmarku jest dodatnia, następuje weryfikacja czy 
została pokryta ewentualna ujemna różnica pomię-
dzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa a stopą zwrotu z benchmarku 
z lat poprzednich w okresie odniesienia. Jeśli warunek, 
o którym mowa w poprzednim zdaniu jest spełniony, 
tworzona jest rezerwa na Wynagrodzenie za osiągnięty 
wynik. Jeśli warunek nie jest spełniony lub w przypad-
ku gdy różnica w danym dniu pomiędzy stopą zwrotu 
z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek Uczest-
nictwa a stopą zwrotu z benchmarku jest ujemna to 
rezerwa nie jest zawiązywana lub jest rozwiązywana 
do wysokości która wynika z kalkulacji.

∆ n =
WAN_JU

n

WANP_JU
n 1–

( ) ( )

n = 1

x

n = 1

x

BMK
n–

BMKn =  [1+(WIBOR6Mn-1+0,1%)*LDn /365]
SR ≥ 0
gdzie:
SR – suma rezerw dziennych na Wynagrodzenie za 
osiągnięty wynik naliczonych od Jednostek Uczestnictwa 
danej kategorii pomniejszona o sumę rezerw dziennych 
przypadających na umorzone Jednostki Uczestnictwa 
danej kategorii,
n – kolejny Dzień Wyceny, przy czym n=0 oznacza ostatni 
Dzień Wyceny przypadający 5 lat przed Dniem Wyceny 
n, w przypadku gdy nie jest to Dzień Wyceny odnosimy 
się do ostatniego Dnia Wyceny przed tą datą. Natomiast 
do końca pierwszego pełnego okresu odniesienia, n=0 
oznacza ostatni Dzień Wyceny przypadający przed dniem 
wejścia w życie zmian statutu Funduszu wprowadzających 
możliwość pobierania w ramach Subfunduszu Wynagro-
dzenia za osiągnięty  wynik,
k – liczba dni wyceny w których naliczane i pobierane 
jest Wynagrodzenie za osiągnięty wynik do n-tego Dnia 
Wyceny, jest to liczba dni od wejścia w życie zmian statutu 
Funduszu wprowadzających niniejszy model naliczania 
i pobierania Wynagrodzenie za osiągnięty wynik,
LOJn –  liczba odkupionych Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu danej kategorii uwzględniona w wycenie na n-ty 
Dzień Wyceny,
LJn – liczba wszystkich jednostek Uczestnictwa Subfundu-
szu danej kategorii uwzględniona w wycenie na n-ty Dzień 
Wyceny,
∆∝n – różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w okresie 
odniesienia oraz stopą zwrotu z benchmarku w okresie 
odniesienia ustalana na n-ty Dzień Wyceny wyliczona 
zgodnie z powyższym wzorem,
∆∝n–1 – różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu  dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed nali-

czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w okresie 
odniesienia oraz stopą zwrotu z benchmarku w okresie 
odniesienia ustalana w Dniu Wyceny poprzedzającym n-ty 
Dzień Wyceny,
L∝n – największa wartość różnic między stopami zwrotu 
z Subfunduszu  dla danej kategorii Jednostek Uczest-
nictwa przed naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik, a stopami zwrotu z benchmarku na przestrzeni 
5 (pięciu) ostatnich lat kalendarzowych, co oznacza, że 
są to różnice za okresy rozpoczynające się 5 lat przed 
Dniem Wyceny (w przypadku gdy nie jest to Dzień Wyceny 
odnosimy się do ostatniego Dnia Wyceny przed tą datą), 
a kończące się na ostatni Dzień Wyceny każdego roku 
kalendarzowego od 5 lat wstecz do jednego roku wstecz. 
W przypadku gdy okres odniesienia jest krótszy niż 5 lat 
jest to największa wartość różnic między stopami zwrotu 
z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek Uczest-
nictwa przed naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik a stopami zwrotu z benchmarku na ostatni Dzień 
Wyceny każdego roku kalendarzowego w tym okresie. 
W przypadku gdy wejście w życie zmian statutu Fundu-
szu wprowadzających możliwość pobierania w ramach 
Subfunduszu Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik 
następuje w trakcie roku kalendarzowego, w pierwszym 
okresie rozliczeniowym uwzględnia się różnicę między 
stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jedno-
stek Uczestnictwa przed naliczeniem Wynagrodzenia za 
osiągnięty wynik a stopą zwrotu z benchmarku na ostatni 
Dzień Wyceny roku kalendarzowego liczoną w pierwszym 
okresie rozliczeniowym. W pierwszym okresie rozliczenio-
wym tj. od dnia wejście w życie zmian statutu Funduszu 
wprowadzających możliwość pobierania w ramach Sub-
funduszu Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik do końca 
tego okresu L∝n=0,
WANn – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypadająca 
na daną kategorię Jednostek Uczestnictwa w n-tym Dniu 
Wyceny,
WAN_JUn – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przed 
naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypa-
dająca na Jednostkę Uczestnictwa danej kategorii w n-
-tym Dniu Wyceny,
WANP_JUn–1 – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu po na-
liczeniu Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypadająca 
na Jednostkę Uczestnictwa danej kategorii w Dniu Wyceny 
poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny (wartość wyceny Jed-
nostki Uczestnictwa danej kategorii),
ST – maksymalna stawka Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik równa 20%,
SRYn–1 – rezerwa na Wynagrodzenie za osiągnięty wynik 
w Dniu Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny w bie-
żącym okresie rozliczeniowym naliczona w odniesieniu do 
aktywów Subfunduszu przypadających na daną kategorię 
Jednostek Uczestnictwa  gdzie SRY0=0,
x – liczba Dni Wyceny w okresie odniesienia,
BMKn – zmiana wartości benchmarku w n-tym Dniu Wyce-
ny, wyliczony zgodnie z powyższym wzorem,
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WIBOR6Mn-1 – (Warsaw Interbank Offered Rate) rozumie 
się przez to wskaźnik referencyjny stopy procentowej 
administrowany przez GPW Benchmark S.A. odzwiercie-
dlający poziom stopy procentowej, po jakiej podmioty 
spełniające Kryteria Uczestnika Fixingu, w rozumieniu 
Regulaminu Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR przy-
jętego przez administratora, mogłyby złożyć niezabezpie-
czony depozyt w złotych (PLN) na okres 6 miesięcy (6M) 
w innych podmiotach, spełniających Kryteria Uczestnika 
Fixingu., w Dniu Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień 
Wyceny,
LDn – liczba dni kalendarzowych pomiędzy n-tym Dniem 
Wyceny a Dniem Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień 
Wyceny.
b)	 Model naliczania Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 

wyznaczony jest w oparciu o benchmark, który stano-
wi  WIBOR6M powiększony o 0,1%.

c)	 Krystalizacja tj. przeksięgowanie rezerwy na zobowią-
zania Subfunduszu wobec Towarzystwa z tytułu Wyna-
grodzenia za osiągnięty wynik następuje w ostatnim 
Dniu Wyceny roku kalendarzowego o ile utworzona 
została rezerwa na Wynagrodzenie za  osiągnięty 
wynik.

d)	 Okres odniesienia wynosi 5 lat krocząco tj. 5 lat 
wstecz od ostatniego Dnia Wyceny, a w przypadku gdy 
nie jest to Dzień Wyceny odnosimy się do ostatniego 
Dnia Wyceny przed tą datą. Natomiast w przypadku 
wejścia w życie zmian statutu Funduszu wprowadza-
jących możliwość pobierania w ramach Subfunduszu 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w trakcie roku 
kalendarzowego, do końca pierwszego pełnego okresu 
odniesienia odnosimy się do  ostatniego Dnia Wyceny 
przypadającego przed dniem wejścia w życie tych 
zmian statutu Funduszu.

e)	 Możliwe jest pobranie Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik w przypadku nominalnej straty Subfunduszu 
zarówno w okresie odniesienia, jak i w danym roku 
kalendarzowym.

f)	 W każdym Dniu Wyceny, w którym następuje odku-
pienie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu danej 
kategorii Jednostek Uczestnictwa, wypłacie do Towa-
rzystwa podlega część rezerwy na Wynagrodzenie za 
osiągnięty wynik obliczona w wysokości proporcjonal-
nej do udziału Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
będących przedmiotem odkupienia w łącznej liczbie 
Jednostek Uczestnictwa danej kategorii Subfunduszu 
w Dniu Wyceny. Wypłata do Towarzystwa środków, 
o których mowa w poprzednim zdaniu, następuje do 
zakończenia kolejnego miesiąca, po miesiącu w któ-
rym nastąpiło odkupienie jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu danej kategorii.

g)	 Okres rozliczeniowy dla celu wyliczania i pobierania 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, będzie to okres od 
ostatniego Dnia Wyceny w poprzednim roku kalenda-
rzowym do ostatniego Dnia Wyceny w bieżącym roku 
kalendarzowym, przy czym w przypadku rozpoczęcia 
zbywania przez Subfundusz nowej kategorii Jednostek 

Uczestnictwa, w odniesieniu do której Towarzystwo 
uprawnione będzie do pobierania Wynagrodzenia za 
osiągnięty  wynik,  okres rozliczeniowy liczony jest 
od pierwszego Dnia Wyceny tej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa, a w przypadku, gdy wejście w życie 
zmian statutu Funduszu wprowadzających możliwość 
pobierania w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia za 
osiągnięty  wynik następuje w trakcie roku kalendarzo-
wego, pierwszy okres rozliczeniowy liczony jest od Dnia 
wyceny przypadającego przed dniem wejścia w życie 
zmian statutu Funduszu wprowadzających możliwość 
pobierania w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia za 
osiągnięty  wynik.

h)	 W przypadku likwidacji/łączenia Subfunduszu, gdzie 
Subfundusz będzie subfunduszem przejmowanym 
ewentualne Wynagrodzenie za osiągnięty wynik bę-
dzie krystalizowane w Dniu Wyceny przypadającym na 
dzień likwidacji/połączenia Subfunduszu.

2.	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:
1)	 1% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A.
2)	 skreślony
3)	 skreślony
4)	 skreślony
5)	 skreślony
6)	 1% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
7)	 skreślony,
8)	 skreślony

3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

4.	 skreślony
5.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczone-

go zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa.

5a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1 oraz Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 
w wysokości określonej w ust. 1a, aktywa Subfunduszu 
przypadające na Jednostki Uczestnictwa wszystkich kate-
gorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W obciążają 
następujące koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, 
opłaty transakcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem 
papierów wartościowych i innych instrumentów finanso-
wych, opłaty za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer 
papierów wartościowych, koszty związane z zawieraniem 
umów pożyczek instrumentów finansowych, prowizje 
bankowe związane z przekazywaniem środków pieniężnych 
i obsługą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty 
związane z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, 
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w tym w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych poży-
czek i kredytów bankowych.

6.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 5a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,25% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S 
i T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1)	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2)	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
A1, K i P, oraz 

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,

3) 	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4) 	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egze-
kucyjnych lub administracyjnych, które mogą być 
prowadzone w celu realizacji świadczeń wynikających 
z wierzytelności Subfunduszu związanych z działalno-
ścią inwestycyjną Subfunduszu, w tym w szczególności 
opłaty i koszty sądowe, koszty zastępstwa procesowe-
go, podatki i inne obciążenia nałożone przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfun-
duszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,

5)	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6)	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 
wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 

za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7)	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,

8) 	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie.

6a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-
zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;

8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-
duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu;

10) 	likwidacji Subfunduszu;
11) 	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

6b.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości:
1)	 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

przypadających na Jednostki Uczestnictwa katego-
rii W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 
10 000 000 zł,

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypa-
dających na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest 
wyższa niż 10 000 000 zł.

6c.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
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cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.
6d.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a nie mogą odbie-

gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.

6e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

7.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Sub-
funduszu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku 
(liczonego jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla 
Subfunduszu w poprzednim Dniu Wyceny.

8.	 Koszty wskazane w ust. 5a, 6 i 6a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosz-
tów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a, obciąża Fundusz 
w całości partycypację danego Subfunduszu w tych kosz-
tach oblicza się na podstawie stosunku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu 
na Dzień Wyceny poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania 
w księgach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy 
Fundusz zawiera umowę zbycia lub nabycia składników 
lokat dotyczącą więcej niż jednego Subfunduszu, wówczas 
koszty transakcji obciążają te Subfundusze proporcjonal-
nie do udziału wartości transakcji danego Subfunduszu 
w wartości transakcji ogółem.

9.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy.

10.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 
prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwida-
cji, w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Kosz-
ty te nie mogą przekroczyć każdorazowo kwoty 100.000 
złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą 
przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości 
pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo.	

11.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 
jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające 
Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie 
mogą przekroczyć kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysię-
cy) złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane 
będą przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możli-
wości pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo.

12.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 

kosztów wskazanych w ust. 5a, 6 lub 6a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobiera-
niu Wynagrodzenia Towarzystwa lub Wynagrodzenia za 
osiągnięty wynik według stawek niższych niż wskazane 
w ust. 1 i 1a  oraz o zmniejszeniu maksymalnej wysokości 
kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki okre-
ślonej w ust. 6.

13.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo.
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Rozdział XXII
Goldman Sachs Subfundusz Stabilny Globalnej 
Dywersyfikacji 

§ 1 
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Stabilny Globalnej Dywersyfikacji.
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane 

w § 14 Części I Statutu.
3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 

A1, E, F, I, K, P, S, T, W i U.
4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 

26 Części I Statutu.
5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-

tu.
6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 

I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu.
7.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczest-

nictwa Subfunduszu jeżeli Wartość Aktywów Netto 
Subfunduszu przekroczy czterysta pięćdziesiąt milionów 
(450.000.000) złotych. Szczegółowe zasady zawiesza-
nia i wznawiania odkupywania Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu opisane są w Części I Statutu.

Cel inwestycyjny Subfunduszu
§ 2
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1.
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

zastosowanie elastycznego podejścia inwestycyjne-
go polegającego na inwestowaniu do 100 % Aktywów 
Subfunduszu w jednostki uczestnictwa innych funduszy 
inwestycyjnych otwartych, w tytuły uczestnictwa fundu-
szy zagranicznych lub instytucji wspólnego inwestowania 
z siedzibą za granicą spełniających główne kryteria dobo-
ru lokat wskazane w § 4 niniejszego rozdziału, dających 
ekspozycję na różne kategorie lokat, w zależności od 
aktualnej oceny ich potencjału, z uwzględnieniem towa-
rzyszącego im poziomu ryzyka, w szczególności Fundusz 
będzie mógł realizować wskazany wyżej cel inwestycyj-
ny poprzez inwestowanie nie więcej niż 70% Aktywów 
Subfunduszu w jednostki uczestnictwa Goldman Sachs 
Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji wydzielonego 
w ramach Goldman Sachs Parasol Funduszu Inwesty-
cyjnego Otwartego, oraz nie więcej niż 70% Aktywów 
Subfunduszu w jednostki uczestnictwa Goldman Sachs 
Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji wydzielonych w ra-
mach Goldman Sachs Parasol Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego. Za pośrednictwem Instrumentów Pochod-
nych, głównie transakcji terminowych futures, w których 
instrumentami bazowymi są indeksy giełdowe lub papiery 
wartościowe, Subfundusz może osiągnąć całkowitą eks-
pozycję netto na instrumenty udziałowe na poziomie od 
-10% do 200% wartości Aktywów Subfunduszu. Fundusz 
może inwestować Aktywa Subfunduszu w inne instrumen-

ty finansowe określone w § 5 niniejszego rozdziału, przy 
zachowaniu przewidzianych limitów.

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfun-
duszu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfundu-
szu oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz
§ 3
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papiery 

wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy i ro-
dzaje są wskazane w § 9 ust. 4, 5, 12, 13, 15a i 15b Części 
I Statutu, przy za-chowaniu zasad dywersyfikacji lokat 
i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniejszego 
rozdziału.

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 5-9, 11-18 
i 20-22 Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersy-
fikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 
niniejszego rozdziału.

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 
ust. 19 Części I Statutu.

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 
zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat:
1) 	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez:
a) 	 Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski,	
b) 	 jednostki samorządu terytorialnego,	
c) 	 państwa członkowskie,	
d) 	 jednostki samorządu państwa członkowskiego,	
e) 	 państwa należące do OECD,	
f) 	 międzynarodowe instytucje finansowe, których 

członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co naj-
mniej jedno państwo członkowskie;	

2) 	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 35% 
wartości Aktywów Subfunduszu w papiery warto-
ściowe oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emito-
wane, poręczone lub gwarantowane przez podmioty 
wymienione w pkt 1), przy czym łączna wartość 
lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego wyemitowane przez podmiot, którego 
papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pienięż-
nego są poręczane lub gwarantowane, depozytów 
w tym podmiocie oraz wartość ryzyka kontrahenta 
wynikająca z transakcji, których przedmiotem są Nie-
wystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych 
z tym podmiotem nie może przekroczyć 35% wartości 
Aktywów Subfunduszu.

Kryteria doboru lokat Subfunduszu
§ 4
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, 

jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w długim 
horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą 
inwestowane przede wszystkim w jednostki uczestnic-
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twa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuły 
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji 
wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą, głównie 
zarządzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy 
kapitałowej Towarzystwa, dające ekspozycje na różne 
kategorie lokat. Fundusz będzie mógł lokować Aktywa 
Subfunduszu również bezpośrednio w papiery wartościo-
we i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w przypadku, gdy ze 
względu na ograniczenia inwestycyjne związane z koncen-
tracją inwestycji w jednostki uczestnictwa innych funduszy 
inwestycyjnych otwartych, w tytuły uczestnictwa funduszy 
zagranicznych lub instytucji wspólnego inwestowania z sie-
dzibą za granicą, nie będzie możliwe inwestowanie w tego 
typu instrumenty lub zapewni to efektywniejszą realizację 
celu inwestycyjnego Subfunduszu. Ekspozycja na tradycyj-
ne klasy aktywów (takie jak akcje, obligacje) oraz surowce 
naturalne może być osiągnięta poprzez inwestowanie 
aktywów Subfunduszu w inne instrumenty finansowe m.in. 
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, 
tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji 
wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą, a także 
poprzez zawieranie umów mających za przedmiot Instru-
menty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty 
Pochodne, a w przypadku ekspozycji na tradycyjne klasy 
aktywów, również poprzez inwestowanie aktywów Subfun-
duszu bezpośrednio w te klasy aktywów.

2.	 Dobór poszczególnych lokat Subfunduszu determinowany 
będzie również założeniami realizowanej przez Fundusz 
strategii inwestycyjnej Subfunduszu opartej na elastycz-
nym podejściu inwestycyjnym mającym na celu dostoso-
wywanie się do zmieniającej się sytuacji na rynku i per-
spektyw średnio-terminowych. W szczególności struktura 
portfela inwestycyjnego Subfunduszu dostosowywana 
będzie do poziomu zmienności na rynkach finansowych 
celem utrzymania w ciągu średnioterminowego cyklu 
inwestycyjnego (tj. w horyzoncie 3 do 5 lat) ryzyka na 
poziomie odpowiadającym syntetycznemu wskaźnikowi 
ryzyka i zysku (SRRI) kategorii 3.

3.	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 ust. 3 Części I 
Statutu.

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu
§ 5
1.	 Subfundusz charakteryzuje się brakiem sztywnych zasad 

dywersyfikacji lokat, co ma na celu dostosowywanie się do 
zmieniającej się sytuacji na rynku i perspektyw średnio-
terminowych. Zarówno udział poszczególnych kategorii 
lokat w Aktywach Subfunduszu, jak i ekspozycja, jaką 
zapewniają te kategorie lokat będą zmienne i zależne od 
relacji pomiędzy oczekiwanymi stopami zwrotu a po-
noszonym ryzykiem. Fundusz może inwestować Aktywa 
Subfunduszu w następujące kategorie lokat:
1) 	 akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty sub-

skrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne, 
spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1) lub 
2) Części I Statutu – do 100% wartości Aktywów Sub-
funduszu,	

2) 	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pie-
niężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 
pkt 1), 2) 4) i 5) Części I Statutu, listy zastawne oraz 
zagraniczne dłużne papiery wartościowe i zagraniczne 
Instrumenty Rynku Pieniężnego, oraz depozyty – do 
100% wartości Aktywów Subfunduszu, 	

3) 	 jednostki uczestnictwa i tytuły uczestnictwa, o których 
mowa w § 9 ust. 5 Części I Statutu – do 100% wartości 
Aktywów Subfunduszu,	

4) 	 jednostki uczestnictwa Goldman Sachs Subfunduszu 
Krótkoterminowych Obligacji wydzielonego w ramach 
Goldman Sachs Parasol FIO – do 70% wartości Akty-
wów Subfunduszu,	

5) 	 jednostki uczestnictwa Goldman Sachs Subfunduszu 
Globalnej Dywersyfikacji wydzielonego w ramach 
Goldman Sachs Parasol FIO – do 70% wartości Akty-
wów Subfunduszu,	

6) 	 tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowa-
nia z siedzibą za granicą – do 30% wartości Aktywów 
Subfunduszu.

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu a także § 3 ust. 4 
i § 5 ust. 1 pkt 1 powyżej Fundusz określa, że nie będzie 
lokować ponad 35% wartości Aktywów Subfunduszu 
w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez podmioty wskazane w § 9 ust. 9 pkt 1 
Części I Statutu Funduszu.

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 Części I Statutu Fundusz określa, 
że będzie lokować do 100% wartości Aktywów Subfundu-
szu w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-
nych otwartych, w tytuły uczestnictwa funduszy zagranicz-
nych lub instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za 
granicą, jednostki uczestnictwa lub tytuły uczestnictwa 
subfunduszy, jeżeli fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz 
zagraniczny lub instytucja wspólnego inwestowania 
z siedzibą za granicą jest funduszem z wydzielonymi 
subfunduszami lub instytucją składającą się z subfunduszy 
i każdy z subfunduszy stosuje inną politykę inwestycyjną.

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
w związku z działalnością Subfunduszu może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym 
w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

5.	 Zgodnie z § 9 ust. 11 pkt 1 Części I Statutu Fundusz okre-
śla, że będzie mógł lokować powyżej 10%, ale nie więcej 
niż 20% wartości Aktywów Subfunduszu w jednostki 
uczestnic-twa jednego funduszu inwestycyjnego otwar-
tego lub tytuły uczestnictwa funduszu zagranicznego lub 
instytucji wspólnego inwestowania.

6.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 pkt 3 Części I Statutu Fundusz 
określa, że będzie mógł lokować do 100% wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu w jednostki uczestnictwa Gold-
man Sachs Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, 
z czego lokaty w jednostki uczestnictwa Goldman Sachs 
Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji stanowić będą 
nie więcej niż  70% wartości Aktywów Netto Subfunduszu, 
a lokaty w jednostki uczestnictwa Goldman Sachs Subfun-
duszu Globalnej Dywersyfikacji stanowić będą nie więcej 
niż 70% wartości Aktywów Netto Subfunduszu.
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Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman 
Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji 
wydzielonego w ramach Goldman Sachs Parasol FIO
§ 6
Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Goldman 
Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji, 
główne ograniczenia inwestycyjne Goldman Sachs 
Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji oraz 
dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek zaciąga-
nych przez Goldman Sachs Subfundusz Krótkotermi-
nowych Obligacji
1.	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować aktywa Gold-

man Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji 
w papiery wartościowe i inne prawa majątkowe, których 
typy i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 2, 3, 10, 11, 14 i 15 
niniejszego rozdziału, przy zachowaniu zasad dywersyfi-
kacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 6b 
niniejszego rozdziału.	

2.	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat Goldman 
Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji prze-
strzega ograniczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 
3-7, 9-19 i 21-24 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu 
zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń wskazanych poni-
żej oraz w § 6b niniejszego rozdziału.	

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
przez Goldman Sachs Parasol FIO w ciężar aktywów Gold-
man Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji 
określa § 9 ust. 20 niniejszego rozdziału.	

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 2) niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że może lokować aktywa Gold-
man Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji w 
papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego 
będące przedmiotem oferty publicznej, jeżeli warunki 
emisji lub pierwszej oferty publicznej zakładają złożenie 
wniosku o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym 
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w państwie 
członkowskim, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest 
zapewnione w okresie nie dłuższym niż rok od dnia, w któ-
rym po raz pierwszy nastąpi zaoferowanie tych papierów 
lub instrumentów.	

5.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że może lokować więcej niż 5% 
wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krótko-
terminowych Obligacji, przy czym nie więcej niż 10% war-
tości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krótkotermi-
nowych Obligacji w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot, 
jeżeli łączna wartość tych lokat nie przekroczy 40% war-
tości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krótkotermi-
nowych Obligacji.	

6.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 niniejszego rozdziału Goldman Sachs 
Parasol FIO określa, że do lokat aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji stosują się 
następujące ograniczenia inwestycyjne:	
1)	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować do 20% 

wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krót-

koterminowych Obligacji łącznie w papiery warto-
ściowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemito-
wane przez podmioty należące do grupy kapitałowej 
w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla której jest 
sporządzane skonsolidowane sprawozdanie finanso-
we;	

2)	 w przypadku, o którym mowa w pkt 1), Goldman Sachs 
Parasol FIO nie może lokować więcej niż 10% wartości 
aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krótkotermino-
wych Obligacji w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot 
należący do grupy kapitałowej, o której mowa w pkt 1) 
powyżej;	

3)	 łączna wartość lokat aktywów Goldman Sachs Sub-
funduszu Krótkoterminowych Obligacji w papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w 
których Goldman Sachs Parasol FIO ulokował ponad 
5% wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Krótkoterminowych Obligacji, nie więcej jednak niż 
10%, wyemitowane przez podmioty należące do grupy 
kapitałowej, o której mowa w pkt 1) powyżej, oraz 
inne podmioty, nie może przekroczyć 40% wartości 
aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krótkotermino-
wych Obligacji.	

7.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 niniejszego rozdziału Goldman Sachs 
Parasol FIO określa, że do lokat aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji stosują się 
następujące ograniczenia inwestycyjne:	

8.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału Goldman Sachs 
Parasol FIO określa, że zasad, o których mowa w § 9 ust. 
4 – 6 niniejszego rozdziału nie stosuje się do lokat:	
1) 	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez:
a)	 Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski, 	
b)	 jednostki samorządu terytorialnego,	
c)	 państwa członkowskie,	
d)	 jednostki samorządu państwa członkowskiego,	
e)	 państwa należące do OECD,	
f)	 międzynarodowe instytucje finansowe, których 

członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co naj-
mniej jedno państwo członkowskie;	

2)	 w takim wypadku Goldman Sachs Parasol FIO może 
lokować do 35% wartości aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji w papiery 
wartościowe oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego 
emitowane, poręczone lub gwarantowane przez pod-
mioty wymienione w pkt 1), przy czym łączna wartość 
lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego wyemitowane przez podmiot, którego 
papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pienięż-
nego są poręczane lub gwarantowane, depozytów 
w tym podmiocie oraz wartość ryzyka kontrahenta 
wynikająca z transakcji, których przedmiotem są Nie-
wystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych 
z tym podmiotem nie może przekroczyć 35% wartości 
aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krótkotermi-
nowych Obligacji, z zastrzeżeniem § 6b ust. 3 poniżej, 
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który określa przypadki, gdy Fundusz może nie stoso-
wać ograniczeń określonych w niniejszym punkcie.

Kryteria doboru lokat Goldman Sachs Subfunduszu 
Krótkoterminowych Obligacji	
§ 6a			 
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Goldman 

Sachs Subfundusz Krótkoterminowych Obligacji, jest wzrost 
wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krótkoter-
minowych Obligacji w długim horyzoncie inwestycyjnym. 
Goldman Sachs Subfundusz Obligacji będzie inwestował 
w dłużne papiery wartościowe i instrumenty finansowe 
głównie emitowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski oraz emitentów mających siedzibę w Rzeczypo-
spolitej Polskiej.	

2.	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 niniejszego 
rozdziału.	

Zasady dywersyfikacji lokat Goldman Sachs Subfun-
duszu Krótkoterminowych Obligacji	
§ 6b			 
1.	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat aktywów 

Goldman Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych Obli-
gacji będzie stosował następujące zasady dywersyfikacji 
lokat:	
1)	 Goldman Sachs Parasol FIO nie będzie dokonywał 

lokat aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krótko-
terminowych Obligacji w akcje, prawa do akcji, prawa 
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i 
obligacje zamienne, spełniające warunki określone w 
§ 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego rozdziału,	

2)	 Goldman Sachs Parasol FIO nie będzie dokonywał 
lokat aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krótko-
terminowych Obligacji w zagraniczne akcje,	

3)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, spełniające warunki określone w § 9 
ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego rozdziału, w tym w 
szczególności krótkoterminowe papiery wartościowe 
emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb 
Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 15% do 100% 
wartości Aktywów Netto Goldman Sachs Subfunduszu 
Krótkoterminowych Obligacji,	

4)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, o których mowa w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) 
niniejszego rozdziału, nie będące papierami warto-
ściowymi emitowanymi, poręczonymi lub gwaran-
towanymi przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank 
Polski – od 0% do 85% wartości aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji,	

5)	 Instrumenty Rynku Pieniężnego, o których mowa w § 
9 ust. 2 pkt 4) niniejszego rozdziału – od 0% do 50% 
wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krót-
koterminowych Obligacji,	

6)	 papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-
nego, o których mowa w § 9 ust. 2 pkt 5) niniejszego 
rozdziału – od 0% do 10% wartości aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji,	

7)	 listy zastawne – od 0% do 20% wartości aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych 
Obligacji,	

8)	 zagraniczne dłużne papiery wartościowe i zagraniczne 
Instrumenty Rynku Pieniężnego - od 0% do 50% war-
tości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krótko-
terminowych Obligacji,	

9)	 jednostki uczestnictwa i tytuły uczestnictwa, o których 
mowa w § 9 ust. 3 niniejszego rozdziału – od 0% do 
20% wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Krótkoterminowych Obligacji,	

10)	depozyty – od 0% do 30% wartości aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji,	

12)	dla lokat, o których mowa w pkt 5) - 7) i 9) obowiązuje 
łącznie limit wskazany w pkt 5).	

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 1) niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że aktywa Goldman Sachs 
Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji mogą być 
lokowane w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego dopuszczone do obrotu na Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Stambule (Borsa Istanbul), Giełdzie Pa-
pierów Wartościowych w Nowym Jorku („NASDAQ”), Gieł-
dzie Papierów Wartościowych w Nowym Jorku („New York 
Stock Exchange”, „NYSE”), a od dnia następującego po 
dniu, w którym upłynął okres przejściowy, o którym mowa 
w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie przejścio-
wym, o którym mowa w Umowie o wystąpieniu Zjednoczo-
nego Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej z Unii 
Europejskiej i Europejskiej Wspólnoty Energii Atomowej 
(Dz. U. z 2019 r. poz. 1516)  Giełdzie Papierów Wartościo-
wych w Londynie („London Stock Exchange”, „LSE”).	

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału oraz § 6 ust. 
7 powyżej Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może 
nie stosować ograniczeń, o których mowa w § 6 ust. 7 
pkt 2) powyżej i lokować ponad 35% wartości aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych Obli-
gacji w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez Skarb Państwa, z tym, że Goldman 
Sachs Parasol FIO obowiązany jest wtedy dokonywać 
lokat aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krótkotermi-
nowych Obligacji w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, co najmniej sześciu różnych emisji. 
Wartość lokaty w papiery lub Instrumenty Rynku Pie-
niężnego żadnej z tych emisji nie może przekraczać 30% 
wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krótko-
terminowych Obligacji.	

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 8 i 9 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że może lokować więcej niż 
10% wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Krót-
koterminowych Obligacji łącznie w jednostki uczestnictwa 
i tytuły uczestnictwa.

5.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że w związku z działalnością 
Goldman Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych Obliga-
cji może zawierać umowy mające za przedmiot Instru-
menty Pochodne.	

6.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
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Sachs Parasol FIO określa, że przy uwzględnieniu warun-
ków przewidzianych w § 9 ust. 10, 12, 13, 18 i 19 niniej-
szego rozdziału w związku z działalnością Goldman Sachs 
Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne  
dopuszczone do obrotu na następujących rynkach zorga-
nizowanych w państwach należących do OECD innych niż 
Rzeczpospolita Polska i państwo członkowskie: Chicago 
Board of Trade („CBOT”) oraz Chicago Mercantile Exchan-
ge („CME”) w Stanach Zjednoczonych Ameryki, a od dnia 
następującego po dniu, w którym upłynął okres przej-
ściowy, o którym mowa w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 
2019 r. o okresie przejściowym, o którym mowa w Umowie 
o wystąpieniu Zjednoczonego Królestwa Wielkiej Brytanii 
i Irlandii Północnej z Unii Europejskiej i Europejskiej 
Wspólnoty Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) 
ICE Futures Europe w Zjednoczonym Królestwie Wielkiej 
Brytanii i Irlandii Północnej.	

Opłaty za zarządzanie w Goldman Sachs Parasol 
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Goldman Sachs 
Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji
§ 6c			 
1. 	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 

S.A. z tytułu administracji i zarządzania Goldman Sachs 
Subfunduszem Krótkoterminowych Obligacji wyodrębnio-
nym w ramach Goldman Sachs Parasol Funduszu Inwesty-
cyjnego Otwartego pobiera na koniec każdego miesiąca 
wynagrodzenie równe kwocie naliczonej od Wartości 
Aktywów Netto subfunduszu przypadających na Jednostki 
Uczestnictwa danej kategorii w danym dniu, nie większej 
niż kwota stanowiąca w skali roku równowartość:	
1)	 0,87% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
1a)	0,67% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A1,
2)	 1,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
3)	 0,70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
4)	 0,87% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii I,
5)	 0,60% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii K,
6)	 0,87% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii P,
7)	 0,60% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
8)	 0,80% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,52%,
10)		 0,52% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii U.
2.	 Oprócz wynagrodzenia, o którym mowa w ustępie 1, w 

odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kategorii A, I, K 
oraz P, Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. uprawnione jest do pobierania Wynagrodzenia 

za osiągnięty wynik, którego wysokość uzależniona jest 
od wyników zarządzania Goldman Sachs Subfunduszem 
Krótkoterminowych Obligacji osiągniętych na koniec 
każdego okresu rozliczeniowego. Maksymalna wysokość 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik wynosi 20% od róż-
nicy między wzrostem Wartości Aktywów Netto Goldman 
Sachs Subfunduszu Krótkoterminowych Obligacji na 
Jednostkę Uczestnictwa a wzrostem wartości wskaźnika 
referencyjnego WIBOR6M+0,3% w skali roku. Zasady na-
liczania i wypłacania Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 
w ramach Goldman Sachs Subfunduszu Krótkotermino-
wych Obligacji wskazane są w statucie Goldman Sachs 
Parasol FIO.

Zasady polityki inwestycyjnej subfunduszu Goldman 
Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji wydzie-
lonego w ramach Goldman Sachs Parasol FIO
§ 7
Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw majątko-
wych będących przedmiotem lokat Goldman Sachs Subfundu-
szu Globalnej Dywersyfikacji, główne ograniczenia inwesty-
cyjne Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji 
oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
przez Goldman Sachs Subfundusz Globalnej Dywersyfikacji	
1.	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować aktywa 

Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji 
w papiery wartościowe i inne prawa majątkowe, których 
typy i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 2, 3, 10, 11, 14 i 15 
niniejszego rozdziału, przy zachowaniu zasad dywersyfi-
kacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 7b 
niniejszego rozdziału.	

2.	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji 
przestrzega ograniczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 
ust. 3-7, 9-19 i 21-24 niniejszego rozdziału, przy zacho-
waniu zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń wskazanych 
poniżej oraz w § 7b.	

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
przez Goldman Sachs Parasol FIO w ciężar aktywów Gold-
man Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji określa 
§ 9 ust. 20 niniejszego rozdziału.	

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 2) niniejszego rozdziału Gold-
man Sachs Parasol FIO określa, że może lokować aktywa 
Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji 
w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego 
będące przedmiotem oferty publicznej, jeżeli warunki 
emisji lub pierwszej oferty publicznej zakładają złożenie 
wniosku o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym 
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w państwie 
członkowskim, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest 
zapewnione w okresie nie dłuższym niż rok od dnia, w któ-
rym po raz pierwszy nastąpi zaoferowanie tych papierów 
lub instrumentów.	

5.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że może lokować więcej niż 5% 
wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej 
Dywersyfikacji, przy czym nie więcej niż 10% wartości 
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aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej Dywer-
syfikacji, w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pie-
niężnego wyemitowane przez jeden podmiot, jeżeli łączna 
wartość tych lokat nie przekroczy 40% wartości aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji.	

6.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 niniejszego rozdziału Goldman Sachs 
Parasol FIO określa, że do lokat aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji stosują się nastę-
pujące ograniczenia inwestycyjne:	
1) 	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować do 20% 

wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Globalnej Dywersyfikacji łącznie w papiery warto-
ściowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemito-
wane przez podmioty należące do grupy kapitałowej 
w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla której jest 
sporządzane skonsolidowane sprawozdanie finanso-
we;	

2) 	 w przypadku, o którym mowa w pkt 1, Goldman Sachs 
Parasol FIO nie może lokować więcej niż 10% wartości 
aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej 
Dywersyfikacji w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot 
należący do grupy kapitałowej, o której mowa w pkt 1 
powyżej;	

3) 	 łączna wartość lokat aktywów Goldman Sachs Subfun-
duszu Globalnej Dywersyfikacji w papiery wartościowe 
i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w których Fundusz 
ulokował ponad 5% wartości Aktywów Subfundu-
szu, nie więcej jednak niż 10%, wyemitowane przez 
podmioty należące do grupy kapitałowej, o której 
mowa w pkt 1 powyżej, oraz inne podmioty, nie może 
przekroczyć 40% wartości aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji.	

7.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 Goldman Sachs Parasol FIO określa, 
że zasad, o których mowa w § 9 ust. 4 – 6 niniejszego 
rozdziału nie stosuje się do lokat:	
1) 	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez:
a) 	 Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski,	
b) 	 jednostki samorządu terytorialnego,	
c) 	 państwa członkowskie,	
d) 	 jednostki samorządu państwa członkowskiego,	
e) 	 państwa należące do OECD,	
f) 	 międzynarodowe instytucje finansowe, których 

członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co naj-
mniej jedno państwo członkowskie;	

2) 	 w takim wypadku Goldman Sachs Parasol FIO może 
lokować do 35% wartości aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji w papiery 
wartościowe oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego 
emitowane, poręczone lub gwarantowane przez pod-
mioty wymienione w pkt 1), przy czym łączna wartość 
lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego wyemitowane przez podmiot, którego 
papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pienięż-
nego są poręczane lub gwarantowane, depozytów 
w tym podmiocie oraz wartość ryzyka kontrahenta 

wynikająca z transakcji, których przedmiotem są Nie-
wystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych 
z tym podmiotem nie może przekroczyć 35% wartości 
aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej 
Dywersyfikacji, z zastrzeżeniem § 7b ust. 2 poniżej, 
który określa przypadki, gdy Goldman Sachs Parasol 
FIO może nie stosować ograniczeń określonych w 
niniejszym punkcie..	

Kryteria doboru lokat Goldman Sachs Subfunduszu 
Globalnej Dywersyfikacji	
§ 7a			 
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Goldman 

Sachs Parasol FIO, jest wzrost wartości aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji w długim 
horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Goldman Sachs Sub-
funduszu Globalnej Dywersyfikacji będą inwestowane 
głównie w jednostki uczestnictwa innych funduszy 
inwestycyjnych otwartych, w tytuły uczestnictwa fun-
duszy zagranicznych lub instytucji wspólnego inwesto-
wania z siedzibą za granicą, dające ekspozycje na różne 
kategorie lokat. Goldman Sachs Parasol FIO będzie mógł 
lokować aktywa Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej 
Dywersyfikacji również bezpośrednio w papiery warto-
ściowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w przypadku, 
gdy ze względu na ograniczenia inwestycyjne związane 
z koncentracją inwestycji w jednostki uczestnictwa innych 
funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuły uczestnic-
twa funduszy zagranicznych lub instytucji wspólnego in-
westowania z siedzibą za granicą, nie będzie już możliwe 
inwestowanie w tego typu instrumenty lub zapewni to 
efektywniejszą realizację celu inwestycyjnego Goldman 
Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji. Ekspozycja 
na tradycyjne klasy aktywów (takie jak akcje, obligacje) 
oraz surowce naturalne może być osiągnięta poprzez 
inwestowanie aktywów Goldman Sachs Subfunduszu  
Globalnej Dywersyfikacji w inne instrumenty finansowe 
m.in. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych 
otwartych, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych 
lub instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za 
granicą, a także poprzez zawieranie umów mających za 
przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandary-
zowane Instrumenty Pochodne, a w przypadku ekspozycji 
na tradycyjne klasy aktywów, również poprzez inwesto-
wanie aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej 
Dywersyfikacji bezpośrednio w te klasy aktywów. 	

2.	 Dobór poszczególnych lokat Goldman Sachs Subfunduszu 
Globalnej Dywersyfikacji determinowany będzie również 
założeniami realizowanej przez Goldman Sachs Parasol 
FIO strategii inwestycyjnej Goldman Sachs Subfunduszu 
Globalnej Dywersyfikacji opartej na elastycznym podej-
ściu inwestycyjnym mającym na celu dostosowywanie 
się do zmieniającej się sytuacji na rynku i perspektyw 
średnioterminowych. W szczególności struktura portfela 
inwestycyjnego Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej 
Dywersyfikacji dostosowywana będzie do poziomu zmien-
ności na rynkach finansowych celem utrzymania w ciągu 
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średnioterminowego cyklu inwestycyjnego (tj. w horyzon-
cie 3 do 5 lat) ryzyka na poziomie odpowiadającym synte-
tycznemu wskaźnikowi ryzyka i zysku (SRRI) kategorii 5. 	

3.	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 niniejszego 
rozdziału.	

Zasady dywersyfikacji lokat Goldman Sachs Subfun-
duszu Globalnej Dywersyfikacji	
§ 7b			 
1.	 Goldman Sachs Subfundusz Globalnej Dywersyfikacji cha-

rakteryzuje się brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji 
lokat, co ma na celu dostosowywanie się do zmieniającej 
się sytuacji na rynku i perspektyw średnioterminowych. 
Zarówno udział poszczególnych kategorii lokat w akty-
wach Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfi-
kacji, jak i ekspozycja, jaką zapewniają te kategorie lokat 
będą zmienne i zależne od relacji pomiędzy oczekiwanymi 
stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. Goldman Sachs 
Parasol FIO może inwestować aktywa Goldman Sachs 
Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji w następujące 
kategorie lokat:	
1)	 akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty sub-

skrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne, 
spełniające warunki określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 
2) niniejszego rozdziału – do 100% wartości aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfika-
cji,	

2)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, spełniające warunki określone w § 9 
ust. 2 pkt 1), 2) 4) i 5) niniejszego rozdziału, listy 
zastawne oraz zagraniczne dłużne papiery wartościo-
we i zagraniczne Instrumenty Rynku Pieniężnego, oraz 
depozyty – do 100% wartości aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji, 

3)	 jednostki uczestnictwa i tytuły uczestnictwa, o 
których mowa w § 9 ust. 3 niniejszego rozdziału – do 
100% wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Globalnej Dywersyfikacji,	

4)	 tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowa-
nia z siedzibą za granicą – do 30% wartości aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfika-
cji.	

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału a także § 7 ust. 
7 powyżej Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może nie 
stosować ograniczeń, o których mowa w § 7 ust. 7 pkt 2) 
powyżej i lokować ponad 35% wartości aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji w papiery 
wartościowe emitowane, poręczone lub gwarantowane 
przez Skarb Państwa, z tym, że Goldman Sachs Parasol 
FIO obowiązany jest wtedy dokonywać lokat aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji 
w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pienięż-
nego co najmniej sześciu różnych emisji. Wartość lokaty 
w papiery lub Instrumenty Rynku Pieniężnego żadnej z 
tych emisji nie może przekraczać 30% wartości aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji.	

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 1) niniejszego rozdziału Goldman 

Sachs Parasol FIO określa, że aktywa Goldman Sachs Sub-
funduszu Globalnej Dywersyfikacji mogą być lokowane 
w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego 
dopuszczone do obrotu na następujących rynkach zorga-
nizowanych w państwach należących do OECD innych niż 
Rzeczpospolita Polska i państwo członkowskie: Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Stambule („Borsa Istanbul”), 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Nowym Jorku („NA-
SDAQ”), Giełdzie Papierów Wartościowych w Nowym Jorku 
(„New York Stock Exchange”, „NYSE”), Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Toronto („Toronto Stock Exchange”, 
„TSX”), Giełdzie Papierów Wartościowych w Zurychu („SIX 
Swiss Exchange”) oraz Giełdzie Papierów Wartościowych 
w Oslo („Oslo Stock Exchange”, „Oslo Børs”), a od dnia 
następującego po dniu, w którym upłynął okres przej-
ściowy, o którym mowa w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 
2019 r. o okresie przejściowym, o którym mowa w Umowie 
o wystąpieniu Zjednoczonego Królestwa Wielkiej Brytanii 
i Irlandii Północnej z Unii Europejskiej i Europejskiej 
Wspólnoty Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Londynie („London 
Stock Exchange”, „LSE”).	

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że w związku z działalnością 
Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji 
może zawierać umowy mające za przedmiot Instrumenty 
Pochodne, w tym w tym Niewystandaryzowane Instru-
menty Pochodne.	

5.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że przy uwzględnieniu 
warunków przewidzianych w § 9 ust. 10, 12, 13, 18 i 19 
niniejszego rozdziału, w związku z działalnością Goldman 
Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji może zawie-
rać umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne 
dopuszczone do obrotu na następujących rynkach zorga-
nizowanych w państwach należących do OECD innych niż 
Rzeczpospolita Polska i państwo członkowskie: Chicago 
Board of Trade („CBOT”), Chicago Mercantile Exchange 
(„CME”), New York Stock Exchange („NYSE”) oraz National 
Association of Securities Dealers Automated Quotations 
(„NASDAQ”) w Stanach Zjednoczonych Ameryki, Osaka 
Exchange, Inc. („OSE”) oraz Tokyo Stock Exchange („TSE”) 
w Japonii, a od dnia następującego po dniu, w którym 
upłynął okres przejściowy, o którym mowa w art. 1 ustawy 
z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie przejściowym, o którym 
mowa w Umowie o wystąpieniu Zjednoczonego Królestwa 
Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej z Unii Europejskiej 
i Europejskiej Wspólnoty Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 
r. poz. 1516) ICE Futures Europe w Zjednoczonym Króle-
stwie Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej.	

6.	 Zgodnie z § 9 ust. 8  i 9 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że będzie lokować do 100% 
wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej 
Dywersyfikacji w jednostki uczestnictwa innych funduszy 
inwestycyjnych otwartych, w tytuły uczestnictwa fundu-
szy zagranicznych lub instytucji wspólnego inwestowania 
z siedzibą za granicą, jednostki uczestnictwa lub tytuły 
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uczestnictwa subfunduszy, jeżeli fundusz inwestycyjny 
otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspólnego 
inwestowania z siedzibą za granicą jest funduszem z wy-
dzielonymi subfunduszami lub instytucją składającą się 
z subfunduszy i każdy z subfunduszy stosuje inną politykę 
inwestycyjną. 	

7.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 pkt 1 niniejszego rozdziału Gold-
man Sachs Parasol FIO określa, że będzie mógł lokować 
powyżej 10%, ale nie więcej niż 20% wartości aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji 
w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjne-
go otwartego lub tytuły uczestnictwa funduszu zagranicz-
nego lub instytucji wspólnego inwestowania.

Opłaty za zarządzanie w Goldman Sachs Parasol 
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Goldman Sachs 
Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji
§ 7c			 
1. 	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 

S.A.  z tytułu administracji i zarządzania Goldman Sachs 
Subfunduszem Globalnej Dywersyfikacji wyodrębnionym 
w ramach Goldman Sachs Parasol Fundusz Inwestycyjny 
Otwarty pobiera na koniec każdego miesiąca wynagrodze-
nie równe kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto 
subfunduszu przypadających na Jednostki Uczestnictwa 
danej kategorii w danym dniu, nie większej niż kwota 
stanowiąca w skali roku równowartość:	
1)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
2)	 1,60% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A1,
3)	 1,80% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A2,
4)	 1,70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
5)	 1,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
6)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii I,
7)	 1,60% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii K,
8)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii P,
9)	 1,50% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
10)	0,80% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
11)	0,60% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii W,
12)	1,20% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii U.
2.	 Oprócz wynagrodzenia, o którym mowa w ustępie 1, 

w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa E, F, S, T i W, 
Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A. uprawnione jest do pobierania Wynagrodzenia za 
osiągnięty wynik, którego wysokość uzależniona jest od 

wyników zarządzania Goldman Sachs Subfunduszem 
Globalnej Dywersyfikacji osiągniętych na koniec każdego 
okresu rozliczeniowego. Maksymalna wysokość Wynagro-
dzenia za osiągnięty wynik wynosi 20% od różnicy między 
wzrostem Wartości Aktywów Netto Goldman Sachs Sub-
funduszu Globalnej Dywersyfikacji na Jednostkę Uczest-
nictwa a wzrostem wartości wskaźnika referencyjnego 
WIBOR1Y+4% w skali roku. Zasady naliczania i wypłacania 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w ramach Goldman 
Sachs Subfunduszu Globalnej Dywersyfikacji wskazane są 
w statucie Goldman Sachs Parasol FIO.

Zasady polityki inwestycyjnej, kryteria doboru lokat, 
zasady dywersyfikacji lokat oraz opłaty za zarządza-
nie w pozostałych subfunduszach wydzielonych w 
ramach Goldman Sachs Parasol Funduszu Inwestycyj-
nym Otwartym
§ 8
1.	 Zasady polityki inwestycyjnej Goldman Sachs Subfundu-

szu Konserwatywnego, kryteria doboru lokat Goldman 
Sachs Subfunduszu Konserwatywnego, zasady dywersy-
fikacji lokat oraz opłaty za zarzadzanie w Goldman Sachs 
Subfunduszu Konserwatywnym.	
a.	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować Aktywa 

Goldman Sachs Subfunduszu Konserwatywnego w pa-
piery wartościowe i inne prawa majątkowe, których 
typy i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 2, 3, 10, 11, 14 
i 15 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu zasad 
dywersyfikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej 
oraz w § 8 ust. 1 pkt i niniejszego rozdziału.	

b.	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat Goldman 
Sachs Subfunduszu Konserwatywnego przestrzega 
ograniczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 3-8, 
10-19 i 21-24 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu 
zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń wskazanych 
poniżej oraz w § 8 ust. 1 pkt i niniejszego rozdziału.	

c.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąga-
nych przez Goldman Sachs Parasol FIO w ciężar Akty-
wów Goldman Sachs Subfunduszu Konserwatywnego 
określa § 9 ust. 20 niniejszego rozdziału.

d.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 2) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może lokować 
Aktywa Goldman Sachs Subfunduszu Konserwatyw-
nego w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego będące przedmiotem oferty publicznej, 
jeżeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej 
zakładają złożenie wniosku o dopuszczenie do obrotu 
na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej lub w państwie członkowskim, oraz 
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione 
w okresie nie dłuższym niż rok od dnia, w którym po 
raz pierwszy nastąpi zaoferowanie tych papierów lub 
instrumentów.	

e.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może loko-
wać więcej niż 5% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Konserwatywnego, przy czym nie więcej 
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niż 10% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfun-
duszu Konserwatywnego w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez 
jeden podmiot, jeżeli łączna wartość tych lokat nie 
przekroczy 40% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Konserwatywnego.	

f.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że do lokat Aktywów Gold-
man Sachs Subfunduszu Konserwatywnego stosują się 
następujące ograniczenia inwestycyjne:
– 	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować do 20% 

wartości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Konserwatywnego łącznie w papiery wartościowe 
lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmioty należące do grupy kapitałowej 
w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla której 
jest sporządzane skonsolidowane sprawozdanie 
finansowe;	

– 	 w przypadku, o którym mowa w tiret pierwszym, 
Goldman Sachs Parasol FIO nie może lokować 
więcej niż 10% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Konserwatywnego w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego 
wyemitowane przez jeden podmiot należący do 
grupy kapitałowej, o której mowa w pierwszym 
tiret powyżej;

– 	 łączna wartość lokat Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Konserwatywnego w papiery warto-
ściowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w któ-
rych Goldman Sachs Parasol FIO ulokował ponad 
5% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfundu-
szu Konserwatywnego, nie więcej jednak niż 10%, 
wyemitowane przez podmioty należące do grupy 
kapitałowej, o której mowa w pierwszym tiret 
powyżej, oraz inne podmioty, nie może przekroczyć 
40% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfundu-
szu Konserwatywnego.	

g.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że zasad, o których mowa w 
§ 9 ust. 4 – 6 niniejszego rozdziału nie stosuje się do 
lokat:	
–	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 

Pieniężnego emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski, jednostki samorządu terytorialnego, 
państwa członkowskie, jednostki samorządu 
państwa członkowskiego, państwa należące do 
OECD, międzynarodowe instytucje finansowe, 
których członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 
co najmniej jedno państwo członkowskie;	

– 	 w takim wypadku Goldman Sachs Parasol FIO 
może lokować do 35% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Konserwatywnego w papiery 
wartościowe oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego 
emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
podmioty wymienione w tiret powyżej, przy czym 
łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub 

Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmiot, którego papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane lub 
gwarantowane, depozytów w tym podmiocie oraz 
wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transak-
cji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmio-
tem nie może przekroczyć 35% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Konserwatywne-
go, z zastrzeżeniem § 8 ust. 1 pkt k niniejszego 
rozdziału, który określa przypadki, gdy Goldman 
Sachs Parasol FIO może nie stosować ograniczeń 
określonych w niniejszym punkcie.

h.	 Kryteria doboru lokat Goldman Sachs Subfunduszu 
Konserwatywnego:	
–	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się 

Goldman Sachs Subfundusz Konserwatywny, jest 
wzrost wartości aktywów Goldman Sachs Subfun-
duszu Konserwatywnego w średnim horyzoncie 
inwestycyjnym. Goldman Sachs Subfundusz Kon-
serwatywny będzie inwestował w dłużne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego, 
głównie emitowane, poręczone lub gwarantowane 
przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski.	

–	 Główne kryteria doboru lokat Goldman Sachs 
Subfunduszu Konserwatywnego określa § 9 ust. 1 
niniejszego rozdziału.	

i.	 Zasady dywersyfikacji lokat Goldman Sachs Subfundu-
szu Konserwatywnego oraz inne ograniczenia inwesty-
cyjne Goldman Sachs Subfunduszu Konserwatywnego:
–	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat 

Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Konser-
watywnego będzie stosował następujące zasady 
dywersyfikacji lokat:	
lit. a) Goldman Sachs Parasol FIO nie będzie 

dokonywał lokat Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Konserwatywnego w akcje, pra-
wa do akcji, prawa poboru, warranty subskryp-
cyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne, 
spełniające warunki określone w § 9 ust. 2 pkt 
1) lub 2) niniejszego rozdziału,	

lit. b) Goldman Sachs Parasol FIO nie będzie 
dokonywał lokat Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Konserwatywnego w zagranicz-
ne akcje,	

lit. c) dłużne papiery wartościowe i Instrumen-
ty Rynku Pieniężnego, spełniające warunki 
określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego 
rozdziału, w tym w szczególności krótkotermi-
nowe papiery wartościowe emitowane, porę-
czone lub gwarantowane przez Skarb Państwa 
lub Narodowy Bank Polski, oraz depozyty – co 
najmniej 70% Wartości Aktywów Netto Gold-
man Sachs Subfunduszu Konserwatywnego,	

lit. d) dłużne papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, o których mowa w § 9 
ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego rozdziału, nie 
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będące papierami wartościowymi emitowany-
mi, poręczonymi lub gwarantowanymi przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 
0% do 30% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Konserwatywnego,	

lit. e) Instrumenty Rynku Pieniężnego, o których 
mowa w § 9 ust. 2 pkt 4) niniejszego rozdziału 
łącznie z lokatami, o których mowa w lit. d) – od 
0% do 30% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Konserwatywnego,	

lit. f) papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, o których mowa w § 9 ust. 2 pkt 
5) niniejszego rozdziału – od 0% do 5% war-
tości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Konserwatywnego,	

lit. g) listy zastawne – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Kon-
serwatywnego,	

lit. h) zagraniczne dłużne papiery wartościowe 
i zagraniczne Instrumenty Rynku Pieniężnego 
– od 0% do 30% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Konserwatywnego,	

lit. i) jednostki uczestnictwa i tytuły uczestnic-
twa, o których mowa w § 9 ust. 3 niniejszego 
rozdziału – od 0% do 10% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Konserwatywne-
go,	

lit. j) depozyty – od 0% do 30% Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Konserwatywnego,	

lit. k) dla lokat, o których mowa w lit. c) – g) obo-
wiązuje łącznie limit wskazany w lit. c).	

j.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 1) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że Aktywa Gold-
man Sachs Subfunduszu Konserwatywnego mogą 
być lokowane w papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego dopuszczone do obrotu na Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Stambule (Borsa Istanbul), 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Nowym Jorku 
(„NASDAQ”), Giełdzie Papierów Wartościowych w No-
wym Jorku („New York Stock Exchange”, „NYSE”), a od 
dnia następującego po dniu, w którym upłynął okres 
przejściowy, o którym mowa w art. 1 ustawy z dnia 19 
lipca 2019 r. o okresie przejściowym, o którym mowa 
w Umowie o wystąpieniu Zjednoczonego Królestwa 
Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej z Unii Europej-
skiej i Europejskiej Wspólnoty Energii Atomowej (Dz. 
U. z 2019 r. poz. 1516)  Giełdzie Papierów Wartościo-
wych w Londynie („London Stock Exchange”, „LSE”).	

k.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału oraz pkt g) 
powyżej Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może 
nie stosować ograniczeń, o których mowa w pkt h) 
tiret drugie powyżej i lokować ponad 35% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Konserwatyw-
nego w papiery wartościowe emitowane, poręczone 
lub gwarantowane przez Skarb Państwa, z tym, że 
Goldman Sachs Parasol FIO obowiązany jest wtedy 
dokonywać lokat Aktywów Goldman Sachs Subfun-

duszu Konserwatywnego w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego, co najmniej sześciu 
różnych emisji. Wartość lokaty w papiery lub Instru-
menty Rynku Pieniężnego żadnej z tych emisji nie 
może przekraczać 30% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Konserwatywnego.	

l.	 Zgodnie z § 9 ust. 8 i 9 niniejszego rozdziału Gold-
man Sachs Parasol FIO określa, że będzie lokować 
nie więcej niż 10% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Konserwatywnego łącznie w jednostki 
uczestnictwa i tytuły uczestnictwa.	

m.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że w związku z działalno-
ścią Goldman Sachs Subfunduszu Konserwatywnego 
może zawierać umowy mające za przedmiot Instru-
menty Pochodne.	

n.	 Zgodnie z §9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że przy uwzględnieniu 
warunków przewidzianych w § 9 ust. 10, 12, 13, 18 
i 19 niniejszego rozdziału, w związku z działalnością 
Goldman Sachs Subfunduszu Konserwatywnego może 
zawierać umowy mające za przedmiot Instrumenty 
Pochodne  dopuszczone do obrotu na następujących 
rynkach zorganizowanych w państwach należących 
do OECD innych niż Rzeczpospolita Polska i państwo 
członkowskie: Chicago Board of Trade („CBOT”) oraz 
Chicago Mercantile Exchange („CME”) w Stanach Zjed-
noczonych Ameryki, a od dnia następującego po dniu, 
w którym upłynął okres przejściowy, o którym mowa 
w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie przej-
ściowym, o którym mowa w Umowie o wystąpieniu 
Zjednoczonego Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii 
Północnej z Unii Europejskiej i Europejskiej Wspólno-
ty Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) ICE 
Futures Europe w Zjednoczonym Królestwie Wielkiej 
Brytanii i Irlandii Północnej.	

o.	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A. z tytułu administracji i zarządzania Goldman 
Sachs Subfunduszem Konserwatywnym wyodręb-
nionym w ramach Goldman Sachs Parasol Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego pobiera na koniec każdego 
miesiąca wynagrodzenie równe kwocie naliczonej od 
Wartości Aktywów Netto subfunduszu przypadających 
na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii w danym 
dniu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość: 	
1)	 0,62% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A,	
1a)	0,47% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A1,	
2)	 0,75% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii E,	
3)	 0,50% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii F,	
4)	 0,62% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii I,	
5)	 0,47% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 
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Jednostek Uczestnictwa kategorii K,	
6)	 0,27% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii P,	
7)	 0,45% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii S,	
8)	 0,65% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii T,	
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,50% ,
10)	0,20% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii U..	
2.	 Zasady polityki inwestycyjnej Goldman Sachs Subfun-

duszu Obligacji, kryteria doboru lokat Goldman Sachs 
Subfunduszu Obligacji, zasady dywersyfikacji lokat oraz 
opłaty za zarzadzanie w Goldman Sachs Subfunduszu 
Obligacji.
a.	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować aktywa 

Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji w papiery 
wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy 
i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 2, 3 i 10, 11, 14 i 15 
niniejszego rozdziału, przy zachowaniu zasad dywer-
syfikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz 
w § 8 ust. 2 pkt i niniejszego rozdziału.	

b.	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat Goldman 
Sachs Subfunduszu Obligacji przestrzega ograniczeń 
inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 3-8 oraz 10-19 
i 21-24 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu zasad 
dywersyfikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej 
oraz w § 8 ust. 2 pkt i niniejszego rozdziału.	

c.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąga-
nych przez Goldman Sachs Parasol FIO w ciężar akty-
wów Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji określa 
§ 9 ust. 20 niniejszego rozdziału.	

d.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 2) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może loko-
wać aktywa Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji w 
papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego 
będące przedmiotem oferty publicznej, jeżeli warunki 
emisji lub pierwszej oferty publicznej zakładają 
złożenie wniosku o dopuszczenie do obrotu na rynku 
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 
lub w państwie członkowskim, oraz gdy dopuszczenie 
do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dłuż-
szym niż rok od dnia, w którym po raz pierwszy nastąpi 
zaoferowanie tych papierów lub instrumentów.	

e.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może loko-
wać więcej niż 5% wartości aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Obligacji, przy czym nie więcej niż 10% 
wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Ob-
ligacji w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot, jeżeli 
łączna wartość tych lokat nie przekroczy 40% wartości 
aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji.	

f.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że do lokat aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji stosują się 
następujące ograniczenia inwestycyjne:	

–	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować do 20% 
wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Obligacji łącznie w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmioty należące do grupy kapitałowej 
w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla której 
jest sporządzane skonsolidowane sprawozdanie 
finansowe;	

–	 w przypadku, o którym mowa w pkt 1), Goldman 
Sachs Parasol FIO nie może lokować więcej niż 10% 
wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Obligacji w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden pod-
miot należący do grupy kapitałowej, o której mowa 
w pkt 1) powyżej;	

–	 łączna wartość lokat aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Obligacji w papiery wartościowe i In-
strumenty Rynku Pieniężnego, w których Goldman 
Sachs Parasol FIO ulokował ponad 5% wartości 
aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji, 
nie więcej jednak niż 10%, wyemitowane przez 
podmioty należące do grupy kapitałowej, o której 
mowa w pkt 1) powyżej, oraz inne podmioty, nie 
może przekroczyć 40% wartości aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Obligacji.	

g.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że zasad, o których mowa 
w § 9 ust. 4 - 6 niniejszego rozdziału nie stosuje się do 
lokat:	
– 	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 

Pieniężnego emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski, jednostki samorządu terytorialnego, 
państwa członkowskie, jednostki samorządu 
państwa członkowskiego, państwa należące do 
OECD, międzynarodowe instytucje finansowe, 
których członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 
co najmniej jedno państwo członkowskie;	

–	 w takim wypadku Goldman Sachs Parasol FIO 
może lokować do 35% wartości aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Obligacji w papiery wartościo-
we oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowa-
ne, poręczone lub gwarantowane przez podmioty 
wymienione w pkt 1), przy czym łączna wartość 
lokat w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez podmiot, 
którego papiery wartościowe lub Instrumenty Ryn-
ku Pieniężnego są poręczane lub gwarantowane, 
depozytów w tym podmiocie oraz wartość ryzyka 
kontrahenta wynikająca z transakcji, których 
przedmiotem są Niewystandaryzowane Instru-
menty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie 
może przekroczyć 35% wartości aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Obligacji, z zastrzeżeniem § 8 
ust. 2 pkt k niniejszego rozdziału, który określa 
przypadki, gdy Fundusz może nie stosować ograni-
czeń określonych w niniejszym punkcie. 	
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h.	 Kryteria doboru lokat Goldman Sachs Subfunduszu 
Obligacji
–	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się 

Goldman Sachs Subfundusz Obligacji, jest wzrost 
wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Obligacji w długim horyzoncie inwestycyjnym. Gold-
man Sachs Subfundusz Obligacji będzie inwestował 
w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego, głównie emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski.	

–	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 niniej-
szego rozdziału.	

i.	 Zasady dywersyfikacji lokat Goldman Sachs Subfundu-
szu Obligacji	
– 	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat akty-

wów Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji będzie 
stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat:
lit. a) Goldman Sachs Parasol FIO nie będzie 

dokonywał lokat aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Obligacji w akcje, prawa do akcji, 
prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity 
depozytowe i obligacje zamienne, spełniające 
warunki określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) 
niniejszego rozdziału,	

lit. b) Goldman Sachs Parasol FIO nie będzie 
dokonywał lokat aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Obligacji w zagraniczne akcje,	

lit. c) dłużne papiery wartościowe i Instrumen-
ty Rynku Pieniężnego, spełniające warunki 
określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego 
rozdziału, w tym w szczególności papiery war-
tościowe emitowane, poręczone lub gwaran-
towane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski, oraz depozyty – co najmniej 50% 
wartości aktywów Goldman Sachs Subfundu-
szu Obligacji,	

lit. d) dłużne papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, o których mowa w § 9 
ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego rozdziału, nie 
będące papierami wartościowymi emitowany-
mi, poręczonymi lub gwarantowanymi przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 
0% do 50% wartości aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Obligacji,	

lit. e) Instrumenty Rynku Pieniężnego, o których 
mowa w § 9 ust. 2 pkt 4) niniejszego rozdziału 
– od 0% do 30% wartości aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Obligacji,	

lit. f) papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, o których mowa w § 9 ust. 2 pkt 
5) niniejszego rozdziału – od 0% do 5% war-
tości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Obligacji,	

lit. g) listy zastawne – od 0% do 20% wartości 
aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Obliga-
cji,	

lit. h) zagraniczne dłużne papiery wartościowe 
i zagraniczne Instrumenty Rynku Pieniężnego 
- od 0% do 50% wartości aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Obligacji,	

lit. i) jednostki uczestnictwa i tytuły uczestnic-
twa, o których mowa w § 9 ust. 3 niniejszego 
rozdziału – od 0% do 10% wartości aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji,	

lit. j) depozyty – od 0% do 30% wartości aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji,	

lit. k) dla lokat, o których mowa w pkt c) - h) obo-
wiązuje łącznie limit wskazany w pkt c).	

j.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 1) niniejszego rozdziału Gold-
man Sachs Parasol FIO określa, że aktywa Goldman 
Sachs Subfunduszu Obligacji mogą być lokowane 
w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-
nego dopuszczone do obrotu na Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Stambule (Borsa Istanbul), Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Nowym Jorku („NA-
SDAQ”), Giełdzie Papierów Wartościowych w Nowym 
Jorku („New York Stock Exchange”, „NYSE”) , a od 
dnia następującego po dniu, w którym upłynął okres 
przejściowy, o którym mowa w art. 1 ustawy z dnia 
19 lipca 2019 r. o okresie przejściowym, o którym 
mowa w Umowie o wystąpieniu Zjednoczonego 
Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej z Unii 
Europejskiej i Europejskiej Wspólnoty Energii Ato-
mowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516)  Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Londynie („London Stock Exchange”, 
„LSE”).	

k.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału oraz § 8 
ust. 2 pkt g powyżej Goldman Sachs Parasol FIO 
określa, że może nie stosować ograniczeń, o których 
mowa w § 8 ust. 2 pkt g) powyżej i lokować ponad 
35% wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Obligacji w papiery wartościowe emitowane, porę-
czone lub gwarantowane przez Skarb Państwa, z tym, 
że Goldman Sachs Parasol FIO obowiązany jest wtedy 
dokonywać lokat aktywów Goldman Sachs Subfundu-
szu Obligacji w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, co najmniej sześciu różnych emi-
sji. Wartość lokaty w papiery lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego żadnej z tych emisji nie może przekraczać 
30% wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Obligacji.	

l.	 Zgodnie z § 9 ust. 8 i 9 niniejszego rozdziału Gold-
man Sachs Parasol FIO określa, że będzie lokować 
nie więcej niż 10% wartości aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Obligacji łącznie w jednostki uczestnic-
twa i tytuły uczestnictwa.	

m.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że w związku z działal-
nością Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji może 
zawierać umowy mające za przedmiot Instrumenty 
Pochodne.	

n.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że przy uwzględnieniu 
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warunków przewidzianych w § 9 ust. 10, 12, 13, 18 i 
19 niniejszego rozdziału, w związku z działalnością 
Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne  
dopuszczone do obrotu na następujących rynkach 
zorganizowanych w państwach należących do OECD 
innych niż Rzeczpospolita Polska i państwo członkow-
skie: Chicago Board of Trade („CBOT”) oraz Chicago 
Mercantile Exchange („CME”) w Stanach Zjedno-
czonych Ameryki, a od dnia następującego po dniu, 
w którym upłynął okres przejściowy, o którym mowa 
w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie przej-
ściowym, o którym mowa w Umowie o wystąpieniu 
Zjednoczonego Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii 
Północnej z Unii Europejskiej i Europejskiej Wspólno-
ty Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) ICE 
Futures Europe w Zjednoczonym Królestwie Wielkiej 
Brytanii i Irlandii Północnej.	

o.	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. z tytułu administracji i zarządzania Goldman 
Sachs Subfunduszem Obligacji wyodrębnionym w 
ramach Goldman Sachs Parasol Funduszu Inwestycyj-
nego Otwartego pobiera na koniec każdego miesiąca 
wynagrodzenie równe kwocie naliczonej od Wartości 
Aktywów Netto subfunduszu przypadających na Jed-
nostki Uczestnictwa danej kategorii w danym dniu, nie 
większej niż kwota stanowiąca w skali roku równowar-
tość: 	
1)	 1,13% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A,	
1a)	0,88% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A1,	
1b)	0,68% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A2,	
2)	 1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii E,	
3)	 0,70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii F,	
4)	 1,13% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii I,	
5)	 0,70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii K, 	
6)	 0,88% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii P,	
7)	 0,60% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii S,	
8)	 0,8% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii T,	
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,52%,
10)	0,68% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii U.	
p.	 Oprócz wynagrodzenia, o którym mowa w punkcie o, 

w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, K oraz P, Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. uprawnione jest do pobierania 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, którego wysokość 
uzależniona jest od wyników zarządzania Goldman 

Sachs Subfunduszem Obligacji osiągniętych na koniec 
każdego okresu rozliczeniowego. Maksymalna wyso-
kość Wynagrodzenia za osiągnięty wynik wynosi 20% 
od różnicy między wzrostem Wartości Aktywów Netto 
Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji na Jednostkę 
Uczestnictwa a wzrostem wartości wskaźnika referen-
cyjnego ICE BofAML Poland Government Index „G0PL” 
w skali roku. Zasady naliczania i wypłacania Wyna-
grodzenia za osiągnięty wynik w ramach Goldman 
Sachs Subfunduszu Obligacji wskazane są w statucie 
Goldman Sachs Parasol FIO.

3.	 Zasady polityki inwestycyjnej Goldman Sachs Subfunduszu 
Stabilnego Wzrostu, kryteria doboru lokat Goldman Sachs 
Subfunduszu Stabilnego Wzrostu, zasady dywersyfikacji 
lokat Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu 
oraz opłaty za zarządzanie w Goldman Sachs Subfunduszu 
Stabilnego Wzrostu.
a.	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować Aktywa 

Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu 
w papiery wartościowe i inne prawa majątkowe, któ-
rych typy i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 2, 3, 10, 11, 
14 i 15 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu zasad 
dywersyfikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej 
oraz w § 8 ust. 3 pkt j niniejszego rozdziału.	

b.	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat Goldman 
Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu przestrzega 
ograniczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 3-19 
i 21-23 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu zasad 
dywersyfikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej 
oraz w § 8 ust. 3 pkt j niniejszego rozdziału.	

c.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąga-
nych przez Goldman Sachs Parasol FIO w ciężar Akty-
wów Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu 
określa § 9 ust. 20 niniejszego rozdziału.

d.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 2) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może lokować 
Aktywa Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego 
Wzrostu w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego będące przedmiotem oferty publicznej, 
jeżeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej 
zakładają złożenie wniosku o dopuszczenie do obrotu 
na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej lub w państwie członkowskim, oraz 
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione 
w okresie nie dłuższym niż rok od dnia, w którym po 
raz pierwszy nastąpi zaoferowanie tych papierów lub 
instrumentów.	

e.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może lokować 
więcej niż 5% wartości Aktywów Goldman Sachs Sub-
funduszu Stabilnego Wzrostu, przy czym nie więcej 
niż 10% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfun-
duszu Stabilnego Wzrostu w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez 
jeden podmiot, jeżeli łączna wartość tych lokat nie 
przekroczy 40% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Stabilnego Wzrostu.	
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f.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że do lokat Aktywów Gold-
man Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu stosują 
się następujące ograniczenia inwestycyjne:
– 	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować do 20% 

wartości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Stabilnego Wzrostu łącznie w papiery wartościowe 
lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmioty należące do grupy kapitałowej 
w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla której 
jest sporządzane skonsolidowane sprawozdanie 
finansowe;	

– 	 w przypadku, o którym mowa w tiret pierwszym, 
Goldman Sachs Parasol FIO nie może lokować 
więcej niż 10% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Stabilnego Wzrostu w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego 
wyemitowane przez jeden podmiot należący do 
grupy kapitałowej, o której mowa w tiret pierw-
szym powyżej;

– 	 łączna wartość lokat Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Stabilnego Wzrostu w papiery war-
tościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w któ-
rych Goldman Sachs Parasol FIO ulokował ponad 
5% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfundu-
szu Stabilnego Wzrostu, nie więcej jednak niż 10%, 
wyemitowane przez podmioty należące do grupy 
kapitałowej, o której mowa w tiret pierwszym 
powyżej, oraz inne podmioty, nie może przekroczyć 
40% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfundu-
szu Stabilnego Wzrostu.	

g.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że zasad, o których mowa w 
§ 9 ust. 4 – 6 niniejszego rozdziału nie stosuje się do 
lokat:	
–	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 

Pieniężnego emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski, jednostki samorządu terytorialnego, 
państwa członkowskie, jednostki samorządu 
państwa członkowskiego, państwa należące do 
OECD, międzynarodowe instytucje finansowe, 
których członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 
co najmniej jedno państwo członkowskie;	

– 	 w takim wypadku Goldman Sachs Parasol FIO 
może lokować do 35% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu w papiery 
wartościowe oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego 
emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
podmioty wymienione w tiret pierwszym, przy 
czym łączna wartość lokat w papiery wartościowe 
lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmiot, którego papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane lub 
gwarantowane, depozytów w tym podmiocie oraz 
wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transak-
cji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 

Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmio-
tem nie może przekroczyć 35% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzro-
stu, z zastrzeżeniem § 8 ust. 3 pkt l niniejszego 
rozdziału, który określa przypadki, gdy Goldman 
Sachs Parasol FIO może nie stosować ograniczeń 
określonych w niniejszym punkcie.	

h.	 Przy zachowaniu ograniczeń wskazanych w § 9 ust. 21 
– 23 niniejszego rozdziału, Goldman Sachs Parasol FIO 
udziela innym podmiotom pożyczek, których przed-
miotem są zdematerializowane papiery wartościowe.	

i.	 Kryteria doboru lokat Goldman Sachs Subfunduszu 
Stabilnego Wzrostu:
–	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się 

Goldman Sachs Parasol FIO, jest wzrost wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Stabilne-
go Wzrostu w długim horyzoncie inwestycyjnym. 
Aktywa Subfunduszu będą inwestowane zarówno 
w akcje, głównie dużych spółek o solidnych funda-
mentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu, 
jak i w dłużne papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, głównie emitowane, poręczo-
ne lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub 
Narodowy Bank Polski. Neutralny poziom alokacji 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego 
Wzrostu w akcje wynosi 30%. Neutralny poziom 
alokacji Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Stabilnego Wzrostu w instrumenty dłużne wyno-
si 70%.

–	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 ust. 1 
niniejszego rozdziału.	

j.	 Zasady dywersyfikacji lokat Goldman Sachs Subfundu-
szu Stabilnego Wzrostu:	
– 	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat 

Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Stabilne-
go Wzrostu będzie stosował następujące zasady 
dywersyfikacji lokat:	
lit. a) akcje, prawa do akcji, prawa poboru, 

warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe 
i obligacje zamienne spełniające warunki 
określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego 
rozdziału – od 10% do 50% wartości Aktywów 
Netto Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego 
Wzrostu,	

lit. b) zagraniczne akcje – od 0% do 30% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Stabil-
nego Wzrostu,	

lit. c) dłużne papiery wartościowe i Instrumen-
ty Rynku Pieniężnego, spełniające warunki 
określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejsze-
go rozdziału, w tym w szczególności papiery 
wartościowe emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez Skarb Państwa lub Naro-
dowy Bank Polski – od 45% do 90% wartości 
Aktywów Netto Goldman Sachs Subfunduszu 
Stabilnego Wzrostu,	

lit. d) dłużne papiery wartościowe i Instrumenty 
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Rynku Pieniężnego, o których mowa w § 9 
ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego rozdziału, nie 
będące papierami wartościowymi emitowany-
mi, poręczonymi lub gwarantowanymi przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 
0% do 30% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Stabilnego Wzrostu,	

lit. e) Instrumenty Rynku Pieniężnego, o których 
mowa w § 9 ust. 2 pkt 4) niniejszego rozdziału 
– od 0% do 10% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu,	

lit. f) papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, o których mowa w § 9 ust. 2 pkt 
5) niniejszego rozdziału – od 0% do 5% war-
tości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Stabilnego Wzrostu,	

lit. g) listy zastawne – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Stabil-
nego Wzrostu,	

lit. h) zagraniczne dłużne papiery wartościowe 
i zagraniczne Instrumenty Rynku Pieniężnego 
– od 0% do 30% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu,	

lit. i) jednostki uczestnictwa i tytuły uczestnic-
twa, o których mowa w § 9 ust. 3 niniejszego 
rozdziału – od 0% do 10% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego 
Wzrostu,	

lit. j) depozyty – od 0% do 30% wartości Akty-
wów Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego 
Wzrostu,	

lit. k) lokaty, o których mowa w lit. b) i h), łącznie 
– od 0% do 30% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu,	

lit. l) dla lokat, o których mowa w lit. a) i b) obo-
wiązuje łącznie limit wskazany w lit. a),	

lit. m) dla lokat, o których mowa w lit. c) - h) obo-
wiązuje łącznie limit wskazany w pkt. c).	

k.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 1) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że Aktywa Gold-
man Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu mogą 
być lokowane w papiery wartościowe i instrumenty 
rynku pieniężnego dopuszczone do obrotu na Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Stambule (Borsa Istanbul), 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Stanach Zjedno-
czonych („NASDAQ”), Giełdzie Papierów Wartościo-
wych w Nowym Jorku („New York Stock Exchange”, 
„NYSE”), Giełdzie Papierów Wartościowych w Toronto 
(„Toronto Stock Exchange”, „TSX”), Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Zurychu („SIX Swiss Exchange”) oraz 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Oslo („Oslo Stock 
Exchange”, „Oslo Børs”), a od dnia następującego po 
dniu, w którym upłynął okres przejściowy, o którym 
mowa w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie 
przejściowym, o którym mowa w Umowie o wystą-
pieniu Zjednoczonego Królestwa Wielkiej Brytanii 
i Irlandii Północnej z Unii Europejskiej i Europejskiej 

Wspólnoty Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 
1516) Giełdzie Papierów Wartościowych w Londynie 
(„London Stock Exchange”, „LSE”).	

l.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału oraz punkt g  
powyżej Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może 
nie stosować ograniczeń, o których mowa w punkcie 
g tiret drugie powyżej i lokować ponad 35% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego 
Wzrostu w papiery wartościowe emitowane, poręczo-
ne lub gwarantowane przez Skarb Państwa, z tym, że 
Goldman Sachs Parasol FIO obowiązany jest wtedy 
dokonywać lokat Aktywów Goldman Sachs Subfun-
duszu Stabilnego Wzrostu w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego, co najmniej sześciu 
różnych emisji. Wartość lokaty w papiery lub Instru-
menty Rynku Pieniężnego żadnej z tych emisji nie 
może przekraczać 30% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu.	

m.	 Zgodnie z § 9 ust. 8 i 9 niniejszego rozdziału Gold-
man Sachs Parasol FIO określa, że będzie lokować 
nie więcej niż 10% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Stabilnego Wzrostu łącznie w jednostki 
uczestnictwa i tytuły uczestnictwa.	

n.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że w związku z działalno-
ścią Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu 
może zawierać umowy mające za przedmiot Instru-
menty Pochodne.	

o.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że przy uwzględnieniu wa-
runków przewidzianych w § 9 ust. 10, 12, 13, 18 i 19 
niniejszego rozdziału, w związku z działalnością Gold-
man Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu może 
zawierać umowy mające za przedmiot Instrumenty 
Pochodne  dopuszczone do obrotu na następujących 
rynkach zorganizowanych w państwach należących 
do OECD innych niż Rzeczpospolita Polska i państwo 
członkowskie: Chicago Board of Trade („CBOT”) oraz 
Chicago Mercantile Exchange („CME”) w Stanach Zjed-
noczonych Ameryki, a od dnia następującego po dniu, 
w którym upłynął okres przejściowy, o którym mowa 
w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie przej-
ściowym, o którym mowa w Umowie o wystąpieniu 
Zjednoczonego Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii 
Północnej z Unii Europejskiej i Europejskiej Wspólno-
ty Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) ICE 
Futures Europe w Zjednoczonym Królestwie Wielkiej 
Brytanii i Irlandii Północnej.	

p.	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A. z tytułu administracji i zarządzania Goldman 
Sachs Subfunduszem Stabilnego Wzrostu wyodręb-
nionym w ramach Goldman Sachs Parasol Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego pobiera na koniec każdego 
miesiąca wynagrodzenie równe kwocie naliczonej od 
Wartości Aktywów Netto subfunduszu przypadających 
na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii w danym 
dniu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
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równowartość: 	
1)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A,	
1a)	1,60% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A1,	
2)	 1,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii E,	
3)	 0,80% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii F,	
4)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii I,	
5)	 1,50% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii K,	
6)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii P,	
7)	 0,70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii S,	
8)	 1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii T,	
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,52%,
10)	1,20% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii U.	
r.	 Oprócz wynagrodzenia, o którym mowa w punkcie p, 

w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, K oraz P, Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. uprawnione jest do pobierania 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, którego wysokość 
uzależniona jest od wyników zarządzania Goldman 
Sachs Subfunduszem Stabilnego Wzrostu osiągnię-
tych na koniec każdego okresu rozliczeniowego. Mak-
symalna wysokość Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 
wynosi 20% od różnicy między wzrostem Wartości 
Aktywów Netto Goldman Sachs Subfunduszu Stabil-
nego Wzrostu na Jednostkę Uczestnictwa a wzrostem 
wartości wskaźnika referencyjnego 35% ICE BofAML 
Poland Government Index „G0PL Index” + 35% ICE Bo-
fAML 1-4 Year Poland Government Index „GFPL Index” 
+ 30% WIG w skali roku. Zasady naliczania i wypła-
cania Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w ramach 
Goldman Sachs Subfunduszu Stabilnego Wzrostu 
wskazane są w statucie Goldman Sachs Parasol FIO.

4.	 Zasady polityki inwestycyjnej Goldman Sachs Subfun-
duszu Zrównoważonego, kryteria doboru lokat Goldman 
Sachs Subfunduszu Zrównoważonego, zasady dywersyfi-
kacji lokat Goldman Sachs Subfunduszu Zrównoważonego 
oraz opłaty za zarządzanie w Goldman Sachs Subfunduszu 
Zrównoważonym.
a.	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować Aktywa 

Goldman Sachs Subfunduszu Zrównoważonego w pa-
piery wartościowe i inne prawa majątkowe, których 
typy i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 2, 3, 10, 11, 14 
i 15 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu zasad 
dywersyfikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej 
oraz w § 8 ust. 4 pkt j niniejszego rozdziału.	

b.	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat Goldman 
Sachs Subfunduszu Zrównoważonego przestrzega 
ograniczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 3-19 

i 21-23 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu zasad 
dywersyfikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej 
oraz w § 8 ust. 4 pkt j niniejszego rozdziału.	

c.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąga-
nych przez Goldman Sachs Parasol FIO w ciężar Akty-
wów Goldman Sachs Subfunduszu Zrównoważonego 
określa § 9 ust. 20 niniejszego rozdziału.	

d.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 2) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może lokować 
Aktywa Goldman Sachs Subfunduszu Zrównoważo-
nego w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego będące przedmiotem oferty publicznej, 
jeżeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej 
zakładają złożenie wniosku o dopuszczenie do obrotu 
na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej lub w państwie członkowskim, oraz 
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione 
w okresie nie dłuższym niż rok od dnia, w którym po 
raz pierwszy nastąpi zaoferowanie tych papierów lub 
instrumentów.	

e.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może loko-
wać więcej niż 5% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Zrównoważonego, przy czym nie więcej 
niż 10% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfun-
duszu Zrównoważonego w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez 
jeden podmiot, jeżeli łączna wartość tych lokat nie 
przekroczy 40% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Zrównoważonego.	

f.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że do lokat Aktywów Gold-
man Sachs Subfunduszu Zrównoważonego stosują się 
następujące ograniczenia inwestycyjne:	
– 	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować do 20% 

wartości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Zrównoważonego łącznie w papiery wartościowe 
lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmioty należące do grupy kapitałowej 
w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla której 
jest sporządzane skonsolidowane sprawozdanie 
finansowe;	

– 	 w przypadku, o którym mowa w tiret pierwszym, 
Goldman Sachs Parasol FIO nie może lokować 
więcej niż 10% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Zrównoważonego w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego 
wyemitowane przez jeden podmiot należący do 
grupy kapitałowej, o której mowa w tiret pierw-
szym powyżej;

– 	 łączna wartość lokat Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Zrównoważonego w papiery warto-
ściowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w któ-
rych Goldman Sachs Parasol FIO ulokował ponad 
5% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfundu-
szu Zrównoważonego, nie więcej jednak niż 10%, 
wyemitowane przez podmioty należące do grupy 



Strona 435 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

kapitałowej, o której mowa w tiret pierwszym 
powyżej, oraz inne podmioty, nie może przekroczyć 
40% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfundu-
szu Zrównoważonego.	

g.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że zasad, o których mowa 
w § 9 ust. 4 - 6 niniejszego rozdziału nie stosuje się do 
lokat:	
– 	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 

Pieniężnego emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski, jednostki samorządu terytorialnego, 
państwa członkowskie, jednostki samorządu 
państwa członkowskiego, państwa należące do 
OECD, międzynarodowe instytucje finansowe, 
których członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 
co najmniej jedno państwo członkowskie;	

– 	 w takim wypadku Goldman Sachs Parasol FIO 
może lokować do 35% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Zrównoważonego w papiery 
wartościowe oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego 
emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
podmioty wymienione w tiret pierwszym, przy 
czym łączna wartość lokat w papiery wartościowe 
lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmiot, którego papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane lub 
gwarantowane, depozytów w tym podmiocie oraz 
wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transak-
cji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmio-
tem nie może przekroczyć 35% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Zrównoważone-
go, z zastrzeżeniem § 8 ust. 4 pkt l niniejszego 
rozdziału, który określa przypadki, gdy Goldman 
Sachs Parasol FIO może nie stosować ograniczeń 
określonych w niniejszym punkcie.

h.	 Przy zachowaniu ograniczeń wskazanych w § 9 ust. 21 
– 23 niniejszego, Goldman Sachs Parasol FIO udziela 
innym podmiotom pożyczek, których przedmiotem są 
zdematerializowane papiery wartościowe.	

i.	 Kryteria doboru lokat Goldman Sachs Subfunduszu 
Zrównoważonego.	
– 	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się 

Goldman Sachs Parasol FIO, jest wzrost wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Zrówno-
ważonego w długim horyzoncie inwestycyjnym. 
Aktywa Goldman Sachs Subfunduszu Zrówno-
ważonego będą inwestowane zarówno w akcje, 
głównie dużych spółek o solidnych fundamentach 
i bardzo dobrych perspektywach wzrostu, jak i w 
dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, głównie emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski. Neutralny poziom alokacji Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Zrównoważonego 
w akcje wynosi 50%. Neutralny poziom alokacji 

Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Zrównowa-
żonego w instrumenty dłużne wynosi 50%.	

– 	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 ust. 1 
niniejszego rozdziału.	

j.	 Zasady dywersyfikacji lokat Goldman Sachs Subfundu-
szu Zrównoważonego:	
–  	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat 

Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Zrówno-
ważonego będzie stosował następujące zasady 
dywersyfikacji lokat:	
lit. a) akcje, prawa do akcji, prawa poboru, 

warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe 
i obligacje zamienne, spełniające warunki 
określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego 
rozdziału – od 30% do 70% wartości Aktywów 
Netto Goldman Sachs Subfunduszu Zrówno-
ważonego,	

lit. b) zagraniczne akcje – od 0% do 30% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Zrów-
noważonego,

lit. c)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumen-
ty Rynku Pieniężnego, spełniające warunki 
określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejsze-
go rozdziału, w tym w szczególności papiery 
wartościowe emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez Skarb Państwa lub Naro-
dowy Bank Polski – od 20% do 70% Wartości 
Aktywów Netto Goldman Sachs Subfunduszu 
Zrównoważonego,

lit. d) dłużne papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, o których mowa w § 9 
ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego rozdziału, nie 
będące papierami wartościowymi emitowany-
mi, poręczonymi lub gwarantowanymi przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 
0% do 35% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Zrównoważonego,	

lit. e) Instrumenty Rynku Pieniężnego, o których 
mowa w § 9 ust. 2 pkt 4) niniejszego rozdziału 
– od 0% do 10% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Zrównoważonego,	

lit. f) papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, o których mowa w § 9 ust. 2 pkt 
5) niniejszego rozdziału – od 0% do 5% war-
tości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Zrównoważonego,

lit. g) listy zastawne – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Zrów-
noważonego,	

lit. h) zagraniczne dłużne papiery wartościowe 
i zagraniczne Instrumenty Rynku Pieniężnego 
– od 0% do 30% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Zrównoważonego,	

lit. i) jednostki uczestnictwa i tytuły uczestnictwa, 
o których mowa w § 9 ust. 3 niniejszego rozdzia-
łu – od 0% do 20% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Zrównoważonego,	
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lit. j) depozyty – od 0% do 30% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Zrównoważone-
go,	

lit. k) lokaty, o których mowa w lit. b) i h), łącznie 
– od 0% do 30% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Zrównoważonego,	

lit. i) dla lokat, o których mowa w lit. a) i b) obo-
wiązuje łącznie limit wskazany w lit. a),	

lit. j) dla lokat, o których mowa w lit. c) - h) obo-
wiązuje łącznie limit wskazany w lit. c).	

k.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 1) niniejszego rozdzia-
łu Goldman Sachs Parasol FIO  określa, że Aktywa 
Goldman Sachs Subfunduszu Zrównoważonego mogą 
być lokowane w papiery wartościowe i instrumenty 
rynku pieniężnego dopuszczone do obrotu na Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Stambule (Borsa Istanbul), 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Stanach Zjedno-
czonych („NASDAQ”), Giełdzie Papierów Wartościowych 
w Nowym Jorku („New York Stock Exchange”, „NYSE”), 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Toronto („Toronto 
Stock Exchange”, „TSX”), Giełdzie Papierów Wartościo-
wych w Zurychu („SIX Swiss Exchange”) oraz Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Oslo („Oslo Stock Exchange”, 
„Oslo Børs”), a od dnia następującego po dniu, w którym 
upłynął okres przejściowy, o którym mowa w art. 1 
ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie przejściowym, 
o którym mowa w Umowie o wystąpieniu Zjednoczone-
go Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej z Unii 
Europejskiej i Europejskiej Wspólnoty Energii Atomowej 
(Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) Giełdzie Papierów Warto-
ściowych w Londynie („London Stock Exchange”, „LSE”).

l.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału oraz § 8 ust. 
4 pkt g niniejszego rozdziału Goldman Sachs Parasol 
FIO określa, że może nie stosować ograniczeń, o któ-
rych mowa w § 8 ust. 4 pkt g tiret drugie niniejszego 
rozdziału i lokować ponad 35% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Zrównoważonego w pa-
piery wartościowe emitowane, poręczone lub gwaran-
towane przez Skarb Państwa, z tym, że Goldman Sachs 
Parasol FIO obowiązany jest wtedy dokonywać lokat 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Zrównoważo-
nego w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, co najmniej sześciu różnych emisji. 
Wartość lokaty w papiery lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego żadnej z tych emisji nie może przekraczać 
30% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Zrównoważonego.	

m.	 Zgodnie z § 9 ust. 8 i 9 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że może lokować więcej niż 
10% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Zrównoważonego łącznie w jednostki uczestnictwa 
i tytuły uczestnictwa.	

n.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że w związku z działalno-
ścią Goldman Sachs Subfunduszu Zrównoważonego 
może zawierać umowy mające za przedmiot Instru-
menty Pochodne.	

o.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że przy uwzględnieniu 
warunków przewidzianych w § 9 ust. 10, 12, 13, 18 i 
19 niniejszego rozdziału, w związku z działalnością 
Goldman Sachs Subfunduszu Zrównoważonego może 
zawierać umowy mające za przedmiot Instrumenty 
Pochodne  dopuszczone do obrotu na następujących 
rynkach zorganizowanych w państwach należących 
do OECD innych niż Rzeczpospolita Polska i państwo 
członkowskie: Chicago Board of Trade („CBOT”) oraz 
Chicago Mercantile Exchange („CME”) w Stanach Zjed-
noczonych Ameryki, a od dnia następującego po dniu, 
w którym upłynął okres przejściowy, o którym mowa 
w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie przej-
ściowym, o którym mowa w Umowie o wystąpieniu 
Zjednoczonego Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii 
Północnej z Unii Europejskiej i Europejskiej Wspólno-
ty Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) ICE 
Futures Europe w Zjednoczonym Królestwie Wielkiej 
Brytanii i Irlandii Północnej.	

p.	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. z tytułu administracji i zarządzania Goldman 
Sachs Subfunduszem Zrównoważonym wyodręb-
nionym w ramach Goldman Sachs Parasol Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego pobiera na koniec każdego 
miesiąca wynagrodzenie równe kwocie naliczonej od 
Wartości Aktywów Netto subfunduszu przypadających 
na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii w danym 
dniu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość: 	
1)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A,	
1a)	1,60% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A1,	
2)	 1,3% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii E,	
3)	 0,90% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii F,	
4)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii I,	
5)	 1,60% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii K,	
6)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii P,	
7)	 0,70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii S.	
8)	 1,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii T,	
9) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,58%,
10)	1,20% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii U.
r.	 Oprócz wynagrodzenia, o którym mowa w punkcie p, 

w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, K oraz P, Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. uprawnione jest do pobierania 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, którego wysokość 
uzależniona jest od wyników zarządzania Goldman 



Strona 437 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

Sachs Subfunduszem Zrównoważonym osiągniętych 
na koniec każdego okresu rozliczeniowego. Maksy-
malna wysokość Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 
wynosi 20% od różnicy między wzrostem Wartości 
Aktywów Netto Goldman Sachs Subfunduszu Zrów-
noważonego na Jednostkę Uczestnictwa a wzrostem 
wartości wskaźnika referencyjnego 50% WIG + 25% 
ICE BofAML Poland Government Index „G0PL Index” + 
25% ICE BofAML 1-4 Year Poland Government Index 
„GFPL Index” w skali roku. Zasady naliczania i wypła-
cania Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w ramach 
Goldman Sachs Subfunduszu Zrównoważonego wska-
zane są w statucie Goldman Sachs Parasol FIO.	

5.	 Zasady polityki inwestycyjnej Goldman Sachs Subfundu-
szu Akcji, kryteria doboru lokat Goldman Sachs Subfun-
duszu Akcji, zasady dywersyfikacji lokat Goldman Sachs 
Subfunduszu Akcji oraz opłaty za zarządzanie w Goldman 
Sachs Subfunduszu Akcji.
a.	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować Aktywa 

Goldman Sachs Subfunduszu Akcji w papiery warto-
ściowe i inne prawa majątkowe, których typy i rodzaje 
są wskazane w § 9 ust. 2, 3, 10, 11, 14 i 15 niniejszego 
rozdziału, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat 
i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 8 ust. 5 pkt j 
niniejszego rozdziału.	

b.	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat Goldman 
Sachs Subfunduszu Akcji przestrzega ograniczeń 
inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 3-19 i 21-23 
niniejszego rozdziału, przy zachowaniu zasad dywer-
syfikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz 
w § 8 ust. 5 pkt j niniejszego rozdziału.	

c.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zacią-
ganych przez Goldman Sachs Parasol FIO w ciężar 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Akcji określa 
§ 9 ust. 20 niniejszego rozdziału.	

d.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 2) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może lokować 
Aktywa Goldman Sachs Subfunduszu Akcji w papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego będące 
przedmiotem oferty publicznej, jeżeli warunki emisji 
lub pierwszej oferty publicznej zakładają złożenie 
wniosku o dopuszczenie do obrotu na rynku regulo-
wanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub 
w państwie członkowskim, oraz gdy dopuszczenie do 
tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dłuższym 
niż rok od dnia, w którym po raz pierwszy nastąpi 
zaoferowanie tych papierów lub instrumentów.	

e.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może lokować 
więcej niż 5% wartości Aktywów Goldman Sachs Sub-
funduszu Akcji, przy czym nie więcej niż 10% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Akcji w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego 
wyemitowane przez jeden podmiot, jeżeli łączna war-
tość tych lokat nie przekroczy 40% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Akcji.	

f.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 niniejszego rozdziału Goldman 

Sachs Parasol FIO określa, że do lokat Aktywów Gold-
man Sachs Subfunduszu Akcji stosują się następujące 
ograniczenia inwestycyjne:	
–	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować do 

20% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfun-
duszu Akcji łącznie w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmioty należące do grupy kapitałowej 
w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla której 
jest sporządzane skonsolidowane sprawozdanie 
finansowe;

– 	 w przypadku, o którym mowa w tiret pierwszym, 
Goldman Sachs Parasol FIO nie może lokować 
więcej niż 10% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Akcji w papiery wartościowe lub In-
strumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez 
jeden podmiot należący do grupy kapitałowej, 
o której mowa w tiret pierwszym powyżej;	

– 	 łączna wartość lokat Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Akcji w papiery wartościowe 
i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w których 
Goldman Sachs Parasol FIO ulokował ponad 5% 
wartości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Akcji, nie więcej jednak niż 10%, wyemitowane 
przez podmioty należące do grupy kapitałowej, 
o której mowa w tiret pierwszym powyżej, oraz 
inne podmioty, nie może przekroczyć 40% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Akcji.	

g.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że zasad, o których mowa 
w § 9 ust. 4 - 6 niniejszego rozdziału nie stosuje się do 
lokat:	
– 	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 

Pieniężnego emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski, jednostki samorządu terytorialnego, 
państwa członkowskie, jednostki samorządu 
państwa członkowskiego, państwa należące do 
OECD, międzynarodowe instytucje finansowe, 
których członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 
co najmniej jedno państwo członkowskie;	

– 	 w takim wypadku Goldman Sachs Parasol FIO 
może lokować do 35% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Akcji w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez podmio-
ty wymienione w tiret pierwszym, przy czym 
łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmiot, którego papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane lub 
gwarantowane, depozytów w tym podmiocie oraz 
wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transak-
cji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmio-
tem nie może przekroczyć 35% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Akcji, z zastrzeże-
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niem § 8 ust. 5 pkt l niniejszego rozdziału, który 
określa przypadki, gdy Goldman Sachs Parasol 
FIO może nie stosować ograniczeń określonych 
w niniejszym punkcie.	

h.	 Przy zachowaniu ograniczeń wskazanych w § 9 ust. 21 
– 23 niniejszego rozdziału, Goldman Sachs Parasol FIO 
udziela innym podmiotom pożyczek, których przed-
miotem są zdematerializowane papiery wartościowe.	

i.	 Kryteria doboru lokat Goldman Sachs Subfunduszu 
Akcji:	
– 	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się 

Goldman Sachs Parasol FIO, jest wzrost wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Akcji w 
długim horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Gold-
man Sachs Subfunduszu Akcji będą inwestowane 
przede wszystkim w akcje, głównie dużych spółek 
o solidnych fundamentach i bardzo dobrych 
perspektywach wzrostu. Aktywa Goldman Sachs 
Subfunduszu Akcji będą mogły być inwestowane 
również w dłużne papiery wartościowe i Instru-
menty Rynku Pieniężnego, głównie emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa 
lub Narodowy Bank Polski.	

– 	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 ust. 1 
niniejszego rozdziału.	

j.	 Zasady dywersyfikacji lokat Goldman Sachs Subfundu-
szu Akcji:	
– 	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat Ak-

tywów Goldman Sachs Subfunduszu Akcji będzie 
stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat:
lit. a) akcje, prawa do akcji, prawa poboru, 

warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe 
i obligacje zamienne, spełniające warunki 
określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego 
rozdziału – od 70% do 100% wartości Akty-
wów Goldman Sachs Subfunduszu Akcji,	

lit. b) zagraniczne akcje – od 0% do 30% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Akcji,	

lit. c) dłużne papiery wartościowe i Instrumen-
ty Rynku Pieniężnego, spełniające warunki 
określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego 
rozdziału, w tym w szczególności krótkoter-
minowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb 
Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 0% 
do 30% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Akcji,	

lit. d) dłużne papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, o których mowa w § 9 
ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego rozdziału, nie 
będące papierami wartościowymi emitowany-
mi, poręczonymi lub gwarantowanymi przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 
0% do 20% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Akcji,	

lit. e) Instrumenty Rynku Pieniężnego, o których 
mowa w § 9 ust. 2 pkt 4) niniejszego rozdziału 

– od 0% do 10% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Akcji,	

lit. f) papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, o których mowa w § 9 ust. 2 pkt 
5) niniejszego rozdziału – od 0% do 5% war-
tości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Akcji,	

lit. g) listy zastawne – od 0% do 20% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Akcji,	

lit. h) zagraniczne dłużne papiery wartościowe 
i zagraniczne Instrumenty Rynku Pieniężnego 
– od 0% do 30% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Akcji,	

lit. i) jednostki uczestnictwa i tytuły uczestnic-
twa, o których mowa w § 9 ust. 3 niniejszego 
rozdziału – od 0% do 10% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Akcji,	

lit. j) depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Akcji,	

lit. k) lokaty, o których mowa w lit. b) i h), łącznie 
– od 0% do 30% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Akcji,	

lit. l) dla lokat, o których mowa w lit. a) i b) obo-
wiązuje łącznie limit wskazany w lit. a),	

lit. m) dla lokat, o których mowa w lit. c) - h) obo-
wiązuje łącznie limit wskazany w lit. c).	

k.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 1) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że Aktywa Gold-
man Sachs Subfunduszu Akcji mogą być lokowane 
w papiery wartościowe i instrumenty rynku pienięż-
nego dopuszczone do obrotu na Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Stambule (Borsa Istanbul), Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Stanach Zjednoczonych 
(„NASDAQ”), Giełdzie Papierów Wartościowych w 
Nowym Jorku („New York Stock Exchange”, „NYSE”), 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Toronto („To-
ronto Stock Exchange”, „TSX”), Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Zurychu („SIX Swiss Exchange”) oraz 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Oslo („Oslo Stock 
Exchange”, „Oslo Børs”), a od dnia następującego po 
dniu, w którym upłynął okres przejściowy, o którym 
mowa w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie 
przejściowym, o którym mowa w Umowie o wystąpieniu 
Zjednoczonego Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii 
Północnej z Unii Europejskiej i Europejskiej Wspólnoty 
Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Londynie („London Stock 
Exchange”, „LSE”).	

l.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału oraz § 8 
ust. 5 pkt g niniejszego rozdziału Goldman Sachs 
Parasol FIO określa, że nie będzie lokować ponad 35% 
wartości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Akcji 
w papiery wartościowe emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez podmioty wskazane w § 8 ust. 5 
pkt g tiret pierwsze niniejszego rozdziału.	

m.	 Zgodnie z § 9 ust. 8 i 9 niniejszego rozdziału Gold-
man Sachs Parasol FIO określa, że będzie lokować 
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nie więcej niż 10% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Akcji łącznie w jednostki uczestnictwa i 
tytuły uczestnictwa.	

n.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że w związku z działalno-
ścią Goldman Sachs Subfunduszu Akcji może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne.	

o.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że przy uwzględnieniu wa-
runków przewidzianych w § 9 ust. 10, 12, 13, 18 i 19 
niniejszego rozdziału, w związku z działalnością Gold-
man Sachs Subfunduszu Akcji może zawierać umowy 
mające za przedmiot Instrumenty Pochodne  dopusz-
czone do obrotu na następujących rynkach zorgani-
zowanych w państwach należących do OECD innych 
niż Rzeczpospolita Polska i państwo członkowskie: 
Chicago Board of Trade („CBOT”) oraz Chicago Mer-
cantile Exchange („CME”) w Stanach Zjednoczonych 
Ameryki, a od dnia następującego po dniu, w którym 
upłynął okres przejściowy, o którym mowa w art. 1 
ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie przejściowym, 
o którym mowa w Umowie o wystąpieniu Zjednoczo-
nego Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej z 
Unii Europejskiej i Europejskiej Wspólnoty Energii Ato-
mowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) ICE Futures Europe 
w Zjednoczonym Królestwie Wielkiej Brytanii i Irlandii 
Północnej.	

p.	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A. z tytułu administracji i zarządzania Goldman 
Sachs Subfunduszem Akcji wyodrębnionym w ramach 
Goldman Sachs Parasol Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego pobiera na koniec każdego miesiąca 
wynagrodzenie równe kwocie naliczonej od Wartości 
Aktywów Netto subfunduszu przypadających na Jed-
nostki Uczestnictwa danej kategorii w danym dniu, nie 
większej niż kwota stanowiąca w skali roku równowar-
tość: 	
1)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A,	
1a)	1,60% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A1,	
2)	 1,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii E,	
3)	 1,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii F,	
4)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii I,	
5)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii K,	
6)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii P,	
7)	 0,80% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii S,	
8)	 1,2% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii T,	
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%,
10)	1,20% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii U.	
r.	 Oprócz wynagrodzenia, o którym mowa w punkcie p, 

w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
K oraz P, Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwe-
stycyjnych S.A. uprawnione jest do pobierania Wyna-
grodzenia za osiągnięty wynik, którego wysokość uza-
leżniona jest od wyników zarządzania Goldman Sachs 
Subfunduszem Akcji osiągniętych na koniec każdego 
okresu rozliczeniowego. Maksymalna wysokość Wyna-
grodzenia za osiągnięty wynik wynosi 20% od różnicy 
między wzrostem Wartości Aktywów Netto Goldman 
Sachs Subfunduszu Akcji na Jednostkę Uczestnictwa 
a wzrostem wartości wskaźnika referencyjnego WIG 
w skali roku. Zasady naliczania i wypłacania Wynagro-
dzenia za osiągnięty wynik w ramach Goldman Sachs 
Subfunduszu Akcji wskazane są w statucie Goldman 
Sachs Parasol FIO.

6.	 Zasady polityki inwestycyjnej Goldman Sachs Subfun-
duszu Średnich i Małych Spółek, kryteria doboru lokat 
Goldman Sachs Subfunduszu Średnich i Małych Spółek, 
zasady dywersyfikacji lokat Goldman Sachs Subfundu-
szu Średnich i Małych Spółek oraz opłaty za zarządzanie 
w Goldman Sachs Subfunduszu Średnich i Małych Spółek.
a.	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować Aktywa 

Goldman Sachs Subfunduszu Średnich i Małych Spółek 
w papiery wartościowe i inne prawa majątkowe, któ-
rych typy i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 2, 3, 10, 11, 
14 i 15 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu zasad 
dywersyfikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej 
oraz w § 8 ust. 6 pkt k niniejszego rozdziału.	

b.	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat Gold-
man Sachs Subfunduszu Średnich i Małych Spółek 
przestrzega ograniczeń inwestycyjnych wskazanych 
w § 9 ust. 3-19 i 21-23 niniejszego rozdziału, przy 
zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń 
wskazanych poniżej oraz w § 8 ust. 6 pkt k niniejszego 
rozdziału.	

c.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąga-
nych przez Goldman Sachs Parasol FIO w ciężar Akty-
wów Goldman Sachs Subfunduszu Średnich i Małych 
Spółek określa § 9 ust. 20 niniejszego rozdziału.	

d.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 2) niniejszego rozdziału Gold-
man Sachs Parasol FIO określa, że może lokować Ak-
tywa Goldman Sachs Subfunduszu Średnich i Małych 
Spółek w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego będące przedmiotem oferty publicznej, 
jeżeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej 
zakładają złożenie wniosku o dopuszczenie do obrotu 
na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej lub w państwie członkowskim, oraz 
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione 
w okresie nie dłuższym niż rok od dnia, w którym po 
raz pierwszy nastąpi zaoferowanie tych papierów lub 
instrumentów.	

e.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) niniejszego rozdziału Gold-
man Sachs Parasol FIO określa, że może lokować wię-
cej niż 5% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfun-



Strona 440 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

duszu Średnich i Małych Spółek, przy czym nie więcej 
niż 10% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfundu-
szu Średnich i Małych Spółek w papiery wartościowe 
lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez jeden podmiot, jeżeli łączna wartość tych lokat 
nie przekroczy 40% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Średnich i Małych Spółek.	

f.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że do lokat Aktywów Gold-
man Sachs Subfunduszu Średnich i Małych Spółek 
stosują się następujące ograniczenia inwestycyjne:	
– 	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować do 20% 

wartości Aktywów Goldman Sachs Subfundu-
szu Średnich i Małych Spółek łącznie w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego 
wyemitowane przez podmioty należące do grupy 
kapitałowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowo-
ści, dla której jest sporządzane skonsolidowane 
sprawozdanie finansowe;	

– 	 w przypadku, o którym mowa w tiret pierwszym, 
Goldman Sachs Parasol FIO nie może lokować 
więcej niż 10% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Średnich i Małych Spółek w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego 
wyemitowane przez jeden podmiot należący do 
grupy kapitałowej, o której mowa w tiret pierw-
szym powyżej;	

– 	 łączna wartość lokat Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Średnich i Małych Spółek w papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, 
w których Goldman Sachs Parasol FIO ulokował 
ponad 5% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Średnich i Małych Spółek, nie więcej 
jednak niż 10%, wyemitowane przez podmioty na-
leżące do grupy kapitałowej, o której mowa w tiret 
pierwszym powyżej, oraz inne podmioty, nie może 
przekroczyć 40% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Średnich i Małych Spółek.	

g.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że zasad, o których mowa 
w § 9 ust. 4 - 6 niniejszego rozdziału nie stosuje się do 
lokat:	
– 	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 

Pieniężnego emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski, jednostki samorządu terytorialnego, 
państwa członkowskie, jednostki samorządu 
państwa członkowskiego, państwa należące do 
OECD, międzynarodowe instytucje finansowe, 
których członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 
co najmniej jedno państwo członkowskie;	

– 	 w takim wypadku Goldman Sachs Parasol FIO 
może lokować do 35% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Średnich i Małych Spółek 
w papiery wartościowe oraz Instrumenty Rynku 
Pieniężnego emitowane, poręczone lub gwaranto-
wane przez podmioty wymienione w tiret pierw-

szym, przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego 
wyemitowane przez podmiot, którego papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężne-
go są poręczane lub gwarantowane, depozytów 
w tym podmiocie oraz wartość ryzyka kontrahenta 
wynikająca z transakcji, których przedmiotem są 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, 
zawartych z tym podmiotem nie może przekroczyć 
35% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfun-
duszu Średnich i Małych Spółek, z zastrzeżeniem 
§ 8 ust. 6 pkt l niniejszego rozdziału, który określa 
przypadki, gdy Goldman Sachs Parasol FIO może 
nie stosować ograniczeń określonych w niniejszym 
punkcie.	

h.	 Przy zachowaniu ograniczeń wskazanych w § 9 ust. 21 
– 23 niniejszego rozdziału, Goldman Sachs Parasol FIO 
udziela innym podmiotom pożyczek, których przed-
miotem są zdematerializowane papiery wartościowe.	

i.	 Kryteria doboru lokat Goldman Sachs Subfunduszu 
Średnich i Małych Spółek	
– 	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się 

Goldman Sachs Parasol FIO, jest wzrost wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Średnich 
i Małych Spółek w długim horyzoncie inwestycyj-
nym. Aktywa Goldman Sachs Subfunduszu Śred-
nich i Małych Spółek będą inwestowane przede 
wszystkim w akcje, głównie średnich i małych 
spółek o solidnych fundamentach i bardzo dobrych 
perspektywach wzrostu notowanych głównie na 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie. 
Aktywa Goldman Sachs Subfunduszu Średnich i 
Małych Spółek będą mogły być inwestowane rów-
nież w dłużne papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, głównie emitowane, poręczo-
ne lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub 
Narodowy Bank Polski.	

– 	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 ust. 1 
niniejszego rozdziału.	

j.	 Za średnie i małe spółki uważa się spółki:	
– 	 których udział w indeksie WIG nie przekracza 

2%, w przypadku spółek notowanych na Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Warszawie, lub	

– 	 których kapitalizacja rynkowa jest nie wyższa niż 5 
miliardów euro (lub równowartość tej wartości w 
innej walucie), w przypadku spółek notowanych na 
innych rynkach regulowanych.	

k.	 Zasady dywersyfikacji lokat Goldman Sachs Subfundu-
szu Średnich i Małych Spółek	
– 	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat 

Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Średnich i 
Małych Spółek będzie stosował następujące zasa-
dy dywersyfikacji lokat:	
lit. a) akcje, prawa do akcji, prawa poboru, 

warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe 
i obligacje zamienne, spełniające warunki 
określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego 
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rozdziału – od 70% do 100% wartości Akty-
wów Goldman Sachs Subfunduszu Średnich 
i Małych Spółek,

lit. b) zagraniczne akcje – od 0% do 30% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Śred-
nich i Małych Spółek,	

lit. c) dłużne papiery wartościowe i Instrumen-
ty Rynku Pieniężnego, spełniające warunki 
określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego 
rozdziału, w tym w szczególności krótkoter-
minowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb 
Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 0% 
do 30% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Średnich i Małych Spółek,	

lit. d) dłużne papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, o których mowa w § 9 
ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego rozdziału, nie 
będące papierami wartościowymi emitowany-
mi, poręczonymi lub gwarantowanymi przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 
0% do 20% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Średnich i Małych Spółek,	

lit. e) Instrumenty Rynku Pieniężnego, o których 
mowa w § 9 ust. 2 pkt 4) niniejszego rozdziału 
– od 0% do 10% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Średnich i Małych Spółek,	

lit. f) papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, o których mowa w § 9 ust. 2 pkt 
5) niniejszego rozdziału – od 0% do 5% war-
tości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Średnich i Małych Spółek,	

lit. g) listy zastawne – od 0% do 20% wartości Ak-
tywów Goldman Sachs Subfunduszu Średnich 
i Małych Spółek,	

lit. h) zagraniczne dłużne papiery wartościowe 
i zagraniczne Instrumenty Rynku Pieniężnego 
– od 0% do 30% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Średnich i Małych Spółek,	

lit. i) jednostki uczestnictwa i tytuły uczestnic-
twa, o których mowa w § 9 ust. 3 niniejszego 
rozdziału – od 0% do 10% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Średnich i Ma-
łych Spółek,	

lit. j) depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Średnich i Ma-
łych Spółek,	

lit. k) lokaty, o których mowa w lit. b) i h), łącznie 
– od 0% do 30% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Średnich i Małych Spółek,	

lit. l) dla lokat, o których mowa w lit. a) i b) obo-
wiązuje łącznie limit wskazany w lit. a),	

lit. m) dla lokat, o których mowa w lit. c) - h) obo-
wiązuje łącznie limit wskazany w lit. c).	

l.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 1) niniejszego rozdziału Gold-
man Sachs Parasol FIO określa, że Aktywa Goldman 
Sachs Subfunduszu Średnich i Małych Spółek mogą 

być lokowane w papiery wartościowe i instrumenty 
rynku pieniężnego dopuszczone do obrotu na Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Stambule (Borsa Istanbul), 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Stanach Zjedno-
czonych („NASDAQ”), Giełdzie Papierów Wartościo-
wych w Nowym Jorku („New York Stock Exchange”, 
„NYSE”), Giełdzie Papierów Wartościowych w Toronto 
(„Toronto Stock Exchange”, „TSX”), Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Zurychu („SIX Swiss Exchange”) oraz 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Oslo („Oslo Stock 
Exchange”, „Oslo Børs”), a od dnia następującego po 
dniu, w którym upłynął okres przejściowy, o którym 
mowa w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie 
przejściowym, o którym mowa w Umowie o wystą-
pieniu Zjednoczonego Królestwa Wielkiej Brytanii 
i Irlandii Północnej z Unii Europejskiej i Europejskiej 
Wspólnoty Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 
1516) Giełdzie Papierów Wartościowych w Londynie 
(„London Stock Exchange”, „LSE”).	

m.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału oraz § 8 ust. 
6 pkt g niniejszego rozdziału Goldman Sachs Parasol 
FIO określa, że nie będzie lokować ponad 35% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Średnich i 
Małych Spółek w papiery wartościowe emitowane, po-
ręczone lub gwarantowane przez podmioty wskazane 
w § 8 ust. 6 pkt g tiret pierwsze niniejszego rozdziału.	

n.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 i 10 niniejszego rozdziału Gold-
man Sachs Parasol FIO określa, że będzie lokować 
nie więcej niż 10% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Średnich i Małych Spółek łącznie w jed-
nostki uczestnictwa i tytuły uczestnictwa.	

o.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że w związku z działalno-
ścią Goldman Sachs Subfunduszu Średnich i Małych 
Spółek może zawierać umowy mające za przedmiot 
Instrumenty Pochodne.	

p.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 Goldman Sachs Parasol FIO okre-
śla, że przy uwzględnieniu warunków przewidzianych 
w § 9 ust. 10, 12, 13, 18 i 19 niniejszego rozdziału, 
w związku z działalnością Goldman Sachs Subfundu-
szu Średnich i Małych Spółek może zawierać umowy 
mające za przedmiot Instrumenty Pochodne  dopusz-
czone do obrotu na następujących rynkach zorgani-
zowanych w państwach należących do OECD innych 
niż Rzeczpospolita Polska i państwo członkowskie: 
Chicago Board of Trade („CBOT”) oraz Chicago Mer-
cantile Exchange („CME”) w Stanach Zjednoczonych 
Ameryki, a od dnia następującego po dniu, w którym 
upłynął okres przejściowy, o którym mowa w art. 1 
ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie przejściowym, 
o którym mowa w Umowie o wystąpieniu Zjednoczo-
nego Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej 
z Unii Europejskiej i Europejskiej Wspólnoty Energii 
Atomowej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) ICE Futures 
Europe w Zjednoczonym Królestwie Wielkiej Brytanii 
i Irlandii Północnej.	

r.	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
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S.A. z tytułu administracji i zarządzania Goldman 
Sachs Subfunduszem Średnich i Małych Spółek 
wyodrębnionym w ramach Goldman Sachs Parasol 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego pobiera na ko-
niec każdego miesiąca wynagrodzenie równe kwocie 
naliczonej od Wartości Aktywów Netto subfunduszu 
przypadających na Jednostki Uczestnictwa danej kate-
gorii w danym dniu, nie większej niż kwota stanowiąca 
w skali roku równowartość: 	
1)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A,	
1a)	1,60% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A1
2)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii I,	
3)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii K,	
4)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii P,	
5)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
6)	 1,20% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii U.	
s.	 Oprócz wynagrodzenia, o którym mowa w punkcie r, 

w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, K oraz P, Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. uprawnione jest do pobierania 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, którego wysokość 
uzależniona jest od wyników zarządzania Goldman 
Sachs Subfunduszem Średnich i Małych Spółek osią-
gniętych na koniec każdego okresu rozliczeniowego. 
Maksymalna wysokość Wynagrodzenia za osiągnię-
ty wynik wynosi 20% od różnicy między wzrostem 
Wartości Aktywów Netto Goldman Sachs Subfunduszu 
Średnich i Małych Spółek na Jednostkę Uczestnictwa 
a wzrostem wartości wskaźnika referencyjnego 60% 
mWIG40TR+40% sWIG80TR w skali roku. Zasady na-
liczania i wypłacania Wynagrodzenia za osiągnięty wy-
nik w ramach Goldman Sachs Subfunduszu Średnich i 
Małych Spółek wskazane są w statucie Goldman Sachs 
Parasol FIO.

7.	 Zasady polityki inwestycyjnej Goldman Sachs Subfundu-
szu Polskiego Odpowiedzialnego Inwestowania; kryteria 
doboru loka Goldman Sachs Subfunduszu Polskiego 
Odpowiedzialnego Inwestowania, zasady dywersyfikacji 
lokat Goldman Sachs Subfunduszu Polskiego Odpo-
wiedzialnego Inwestowania oraz opłaty za zarządzanie 
w Goldman Sachs Subfunduszu Polskim Odpowiedzialne-
go Inwestowania.	
a.	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować Aktywa 

Goldman Sachs Subfunduszu Polskiego Odpowie-
dzialnego Inwestowania w papiery wartościowe i 
inne prawa majątkowe, których typy i rodzaje są 
wskazane w § 9 ust. 2, 3, 10, 11, 14 i 15 niniejszego 
rozdziału, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat 
i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 8 ust. 7 pkt j 
niniejszego rozdziału.	

b.	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat Goldman 
Sachs Subfunduszu Polskiego Odpowiedzialnego 
Inwestowania przestrzega ograniczeń inwestycyj-
nych wskazanych w § 9 ust. 3-19 i 21-23 niniejszego 
rozdziału, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat 
i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 8 ust. 7 pkt j 
niniejszego rozdziału.	

c.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zacią-
ganych przez Goldman Sachs Parasol FIO w ciężar 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Polskiego 
Odpowiedzialnego Inwestowania określa § 9 ust. 20 
niniejszego rozdziału.	

d.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 2) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może lokować 
Aktywa Goldman Sachs Subfunduszu Polskiego Od-
powiedzialnego Inwestowania w papiery wartościowe 
i Instrumenty Rynku Pieniężnego będące przedmio-
tem oferty publicznej, jeżeli warunki emisji lub pierw-
szej oferty publicznej zakładają złożenie wniosku 
o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w państwie 
członkowskim, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu 
jest zapewnione w okresie nie dłuższym niż rok od 
dnia, w którym po raz pierwszy nastąpi zaoferowanie 
tych papierów lub instrumentów.	

e.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może lokować 
więcej niż 5% wartości Aktywów Goldman Sachs Sub-
funduszu Polskiego Odpowiedzialnego Inwestowania, 
przy czym nie więcej niż 10% wartości Aktywów Gold-
man Sachs Subfunduszu Polskiego Odpowiedzialnego 
Inwestowania, w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden pod-
miot, jeżeli łączna wartość tych lokat nie przekroczy 
40% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Polskiego Odpowiedzialnego Inwestowania.	

f.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że do lokat Aktywów Gold-
man Sachs Subfunduszu Polskiego Odpowiedzialnego 
Inwestowania stosują się następujące ograniczenia 
inwestycyjne:	
– 	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować do 20% 

wartości Aktywów Goldman Sachs Subfundu-
szu Polskiego Odpowiedzialnego Inwestowania 
łącznie w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez podmioty 
należące do grupy kapitałowej w rozumieniu Usta-
wy o rachunkowości, dla której jest sporządzane 
skonsolidowane sprawozdanie finansowe;	

– 	 w przypadku, o którym mowa w tiret pierwszym, 
Goldman Sachs Parasol FIO nie może lokować 
więcej niż 10% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Polskiego Odpowiedzialnego Inwe-
stowania w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden 
podmiot należący do grupy kapitałowej, o której 
mowa w tiret pierwszym powyżej;
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– 	 łączna wartość lokat Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Polskiego Odpowiedzialnego Inwe-
stowania w papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, w których Goldman Sachs 
Parasol FIO ulokował ponad 5% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Polskiego Odpo-
wiedzialnego Inwestowania, nie więcej jednak 
niż 10%, wyemitowane przez podmioty należą-
ce do grupy kapitałowej, o której mowa w tiret 
pierwszym powyżej, oraz inne podmioty, nie może 
przekroczyć 40% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Polskiego Odpowiedzialnego 
Inwestowania.	

g.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że zasad, o których mowa 
w § 9 ust. 4 - 6 niniejszego rozdziału nie stosuje się do 
lokat:	
– 	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 

Pieniężnego emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski, jednostki samorządu terytorialnego, 
państwa członkowskie, jednostki samorządu 
państwa członkowskiego, państwa należące do 
OECD, międzynarodowe instytucje finansowe, 
których członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 
co najmniej jedno państwo członkowskie;	

– 	 w takim wypadku Goldman Sachs Parasol FIO 
może lokować do 35% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Polskiego Odpowiedzialnego 
Inwestowania w papiery wartościowe oraz Instru-
menty Rynku Pieniężnego emitowane, poręczone 
lub gwarantowane przez podmioty wymienione w 
tiret pierwszym, przy czym łączna wartość lokat 
w papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego wyemitowane przez podmiot, którego 
papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego są poręczane lub gwarantowane, 
depozytów w tym podmiocie oraz wartość ryzyka 
kontrahenta wynikająca z transakcji, których 
przedmiotem są Niewystandaryzowane Instru-
menty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie 
może przekroczyć 35% wartości Aktywów Gold-
man Sachs Subfunduszu Polskiego Odpowiedzial-
nego Inwestowania, z zastrzeżeniem § 8 ust. 7 pkt 
k niniejszego rozdziału, który określa przypadki, 
gdy Goldman Sachs Parasol FIO może nie stosować 
ograniczeń określonych w niniejszym punkcie.

h.	 Przy zachowaniu ograniczeń wskazanych w § 9 ust. 21 
– 23 niniejszego rozdziału, Goldman Sachs Parasol FIO 
udziela innym podmiotom pożyczek, których przed-
miotem są zdematerializowane papiery wartościowe.	

i.	 Kryteria doboru lokat Goldman Sachs Subfunduszu 
Polskiego Odpowiedzialnego Inwestowania:	
– 	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się 

Goldman Sachs Parasol FIO, jest wzrost wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Polskie-
go Odpowiedzialnego Inwestowania w długim 

horyzoncie inwestycyjnym. Istotnym elemen-
tem doboru lokat Goldman Sachs Subfunduszu 
Polskiego Odpowiedzialnego Inwestowania jest 
analiza emitentów instrumentów finansowych pod 
kątem odpowiedzialnego prowadzenia biznesu, 
analiza czynników niefinansowych tj. czynników 
środowiskowych, społecznych i ładu korporacyjne-
go  (ang. environmental social governance – ESG), 
w szczególności Goldman Sachs Parasol FIO nie 
będzie inwestował Aktywów Goldman Sachs Sub-
funduszu Polskiego Odpowiedzialnego Inwesto-
wania w akcje spółek, których głównym źródłem 
dochodu jest produkcja papierosów, alkoholu oraz 
wydobycie i przetwarzanie węgla brunatnego lub 
kamiennego.	

– 	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 ust. 1 
niniejszego rozdziału.	

j.	 Zasady dywersyfikacji lokat Goldman Sachs Subfundu-
szu Polskiego Odpowiedzialnego Inwestowania: 	
– 	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat 

Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Polskiego 
Odpowiedzialnego Inwestowania będzie stosował 
następujące zasady dywersyfikacji lokat:	
lit. a) akcje, prawa do akcji, prawa poboru, 

warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe 
i obligacje zamienne, spełniające warunki 
określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego 
rozdziału – od 50% do 100% wartości Akty-
wów Goldman Sachs Subfunduszu Polskiego 
Odpowiedzialnego Inwestowania,	

lit. b) zagraniczne akcje – od 0% do 50% wartości 
Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Pol-
skiego Odpowiedzialnego Inwestowania,	

lit. c) dłużne papiery wartościowe i Instrumen-
ty Rynku Pieniężnego, spełniające warunki 
określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego 
rozdziału, w tym w szczególności krótkoter-
minowe papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb 
Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 0% 
do 30% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Polskiego Odpowiedzialnego 
Inwestowania,	

lit. d) dłużne papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, o których mowa w § 9 
ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego rozdziału, nie 
będące papierami wartościowymi emitowany-
mi, poręczonymi lub gwarantowanymi przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 
0% do 20% wartości Aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Polskiego Odpowiedzialnego 
Inwestowania,	

lit. e) Instrumenty Rynku Pieniężnego, o których 
mowa w § 9 ust. 2 pkt 4) niniejszego rozdziału 
– od 0% do 10% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Polskiego Odpowiedzial-
nego Inwestowania,	
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lit. f) papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, o których mowa w § 9 ust. 2 pkt 
5) niniejszego rozdziału – od 0% do 5% war-
tości Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Polskiego Odpowiedzialnego Inwestowania,	

lit. g) listy zastawne – 0% wartości Aktywów Gold-
man Sachs Subfunduszu Polskiego Odpowie-
dzialnego Inwestowania,	

lit. h) zagraniczne dłużne papiery wartościowe 
i zagraniczne Instrumenty Rynku Pieniężnego 
– od 0% do 30% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Polskiego Odpowiedzial-
nego Inwestowania,	

lit. i) jednostki uczestnictwa i tytuły uczestnic-
twa, o których mowa w § 9 ust. 3 niniejszego 
rozdziału – od 0% do 10% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Polskiego Odpo-
wiedzialnego Inwestowania,	

lit. j) depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Polskiego Odpo-
wiedzialnego Inwestowania,	

lit. k) lokaty, o których mowa w lit. b) i h), łącznie 
– od 0% do 100% wartości Aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Polskiego Odpowiedzial-
nego Inwestowania,	

lit. l) dla lokat, o których mowa w lit. a) i b) obo-
wiązuje łącznie limit wskazany w lit. a),	

lit. m) dla lokat, o których mowa w lit. c) – h) obo-
wiązuje łącznie limit wskazany w lit. c).	

k.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 1) niniejszego rozdziału Gold-
man Sachs Parasol FIO określa, że Aktywa Goldman 
Sachs Subfunduszu Polskiego Odpowiedzialnego Inwe-
stowania mogą być lokowane w papiery wartościowe i 
instrumenty rynku pieniężnego dopuszczone do obrotu 
na Giełdzie Papierów Wartościowych w Stambule 
(Borsa Istanbul), Giełdzie Papierów Wartościowych 
w Stanach Zjednoczonych („NASDAQ”), Giełdzie Papie-
rów Wartościowych w Nowym Jorku („New York Stock 
Exchange”, „NYSE”), Giełdzie Papierów Wartościowych 
w Toronto („Toronto Stock Exchange”, „TSX”), Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Zurychu („SIX Swiss 
Exchange”) oraz Giełdzie Papierów Wartościowych 
w Oslo („Oslo Stock Exchange”, „Oslo Børs”), a od dnia 
następującego po dniu, w którym upłynął okres przej-
ściowy, o którym mowa w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 
2019 r. o okresie przejściowym, o którym mowa 
w Umowie o wystąpieniu Zjednoczonego Królestwa 
Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej z Unii Europejskiej 
i Europejskiej Wspólnoty Energii Atomowej (Dz. U. 
z 2019 r. poz. 1516) Giełdzie Papierów Wartościowych 
w Londynie („London Stock Exchange”, „LSE”).	

l.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału oraz § 8 ust. 
7 pkt g niniejszego rozdziału Goldman Sachs Parasol 
FIO określa, że nie będzie lokować ponad 35% warto-
ści Aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Polskiego 
Odpowiedzialnego Inwestowania w papiery wartościo-
we emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 

podmioty wskazane w § 8 ust. 7 pkt g tiret pierwsze 
niniejszego rozdziału.	

m.	 Zgodnie z § 9 ust. 8 i 9 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że będzie lokować nie wię-
cej niż 10% wartości Aktywów Goldman Sachs Subfun-
duszu Polskiego Odpowiedzialnego Inwestowania 
łącznie w jednostki uczestnictwa i tytuły uczestnic-
twa.	

n.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że w związku z działalno-
ścią Goldman Sachs Subfunduszu Polskiego Odpo-
wiedzialnego Inwestowania może zawierać umowy 
mające za przedmiot Instrumenty Pochodne.	

o.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że przy uwzględnieniu 
warunków przewidzianych w § 9 ust. 10, 12, 13, 18 
i 19 niniejszego rozdziału, w związku z działalnością 
Goldman Sachs Subfunduszu Polskiego Odpowiedzial-
nego Inwestowania może zawierać umowy mające za 
przedmiot Instrumenty Pochodne  dopuszczone do 
obrotu na następujących rynkach zorganizowanych 
w państwach należących do OECD innych niż Rzecz-
pospolita Polska i państwo członkowskie: Chicago 
Board of Trade („CBOT”) oraz Chicago Mercantile 
Exchange („CME”) w Stanach Zjednoczonych Ameryki, 
a od dnia następującego po dniu, w którym upłynął 
okres przejściowy, o którym mowa w art. 1 ustawy 
z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie przejściowym, o któ-
rym mowa w Umowie o wystąpieniu Zjednoczonego 
Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej z Unii 
Europejskiej i Europejskiej Wspólnoty Energii Atomo-
wej (Dz. U. z 2019 r. poz. 1516) ICE Futures Europe 
w Zjednoczonym Królestwie Wielkiej Brytanii i Irlandii 
Północnej.	

p.	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A. z tytułu administracji i zarządzania Goldman 
Sachs Subfunduszem Polskim Odpowiedzialnego 
Inwestowania wyodrębnionym w ramach Goldman 
Sachs Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 
pobiera na koniec każdego miesiąca wynagrodzenie 
równe kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto 
subfunduszu przypadających na Jednostki Uczestnic-
twa danej kategorii w danym dniu, nie większej niż 
kwota stanowiąca w skali roku równowartość: 	
1)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A,	
1a)	1,60% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A1,	
2)	 1,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii E,	
3)	 0,9% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii F,	
4)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii I,	
5)	 1,70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii K,	
6)	 2,00% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 
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Jednostek Uczestnictwa kategorii P,	
7)	 0,80% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii S,	
8)	 1,2% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii T,	
9)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%,
10)	1,20% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii U.	
r.	 Oprócz wynagrodzenia, o którym mowa w punkcie p, 

w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, K oraz P, Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. uprawnione jest do pobierania 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, którego wysokość 
uzależniona jest od wyników zarządzania Goldman 
Sachs Subfunduszem Polskim Odpowiedzialnego 
Inwestowania osiągniętych na koniec każdego okresu 
rozliczeniowego. Maksymalna wysokość Wynagrodze-
nia za osiągnięty wynik wynosi 20% od różnicy między 
wzrostem Wartości Aktywów Netto Goldman Sachs 
Subfunduszu Polskiego Odpowiedzialnego Inwesto-
wania na Jednostkę Uczestnictwa a wzrostem warto-
ści wskaźnika referencyjnego WIG w skali roku. Zasady 
naliczania i wypłacania Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik w ramach Goldman Sachs Subfunduszu Pol-
skiego Odpowiedzialnego Inwestowania wskazane są 
w statucie Goldman Sachs Parasol FIO.

8.	 Zasady polityki inwestycyjnej Goldman Sachs Subfundu-
szu Indeks Obligacji; kryteria doboru loka Goldman Sachs 
Subfunduszu Indeks Obligacji, zasady dywersyfikacji lokat 
Goldman Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji oraz opłaty 
za zarządzanie w Goldman Sachs Subfunduszu Indeks 
Obligacji.	
a.	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować aktywa 

Goldman Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji w 
papiery wartościowe i inne prawa majątkowe, których 
typy i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 2, 3, 10, 11, 14 
i 15 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu zasad 
dywersyfikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej 
oraz w § 8 ust. 8 pkt i niniejszego rozdziału.	

b.	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat Goldman 
Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji przestrzega 
ograniczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 3-7, 
9-19 i 21-24 niniejszego rozdziału, przy zachowaniu 
zasad dywersyfikacji lokat i ograniczeń wskazanych 
poniżej oraz w § 8 ust. 8 pkt i niniejszego rozdziału.	

c.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zacią-
ganych przez Goldman Sachs Parasol FIO w ciężar ak-
tywów Goldman Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji 
określa § 9 ust. 20 niniejszego rozdziału.	

d.	 Zgodnie z § 9 ust. 2 pkt 2) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może lokować 
aktywa Goldman Sachs Subfunduszu Indeks Obli-
gacji w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego będące przedmiotem oferty publicznej, 
jeżeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej 
zakładają złożenie wniosku o dopuszczenie do obrotu 
na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospo-

litej Polskiej lub w państwie członkowskim, oraz 
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione 
w okresie nie dłuższym niż rok od dnia, w którym po 
raz pierwszy nastąpi zaoferowanie tych papierów lub 
instrumentów.	

e.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) niniejszego rozdziału 
Goldman Sachs Parasol FIO określa, że może loko-
wać więcej niż 5% wartości aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Indeks Obligacji, przy czym nie więcej niż 
10% wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Indeks Obligacji, w papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden pod-
miot, jeżeli łączna wartość tych lokat nie przekroczy 
40% wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Indeks Obligacji.	

f.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że do lokat aktywów Gold-
man Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji stosują się 
następujące ograniczenia inwestycyjne:	
– 	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować do 20% 

wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Indeks Obligacji łącznie w papiery wartościowe 
lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmioty należące do grupy kapitałowej 
w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla której 
jest sporządzane skonsolidowane sprawozdanie 
finansowe;	

– 	 w przypadku, o którym mowa w pkt 1, Goldman 
Sachs Parasol FIO nie może lokować więcej niż 
10% wartości aktywów Goldman Sachs Subfun-
duszu Indeks Obligacji w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez jeden podmiot należący do grupy kapitało-
wej, o której mowa w pkt 1 powyżej;	

– 	 łączna wartość lokat aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Indeks Obligacji w papiery warto-
ściowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w których 
Goldman Sachs Parasol FIO ulokował ponad 5% 
wartości aktywów Goldman Sachs Subfundu-
szu Indeks Obligacji, nie więcej jednak niż 10%, 
wyemitowane przez podmioty należące do grupy 
kapitałowej, o której mowa w pkt 1 powyżej, oraz 
inne podmioty, nie może przekroczyć 40% wartości 
aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Indeks 
Obligacji.	

g.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału Fundusz 
określa, że zasad, o których mowa w § 9 ust. 4 - 6 
niniejszego rozdziału nie stosuje się do lokat:	
– 	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 

Pieniężnego emitowane, poręczone lub gwa-
rantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski, jednostki samorządu terytorialnego, 
państwa członkowskie, jednostki samorządu 
państwa członkowskiego, państwa należące do 
OECD, międzynarodowe instytucje finansowe, 
których członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 
co najmniej jedno państwo członkowskie;
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– 	 w takim wypadku Goldman Sachs Parasol FIO 
może lokować do 35% wartości aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji w papiery 
wartościowe oraz Instrumenty Rynku Pienięż-
nego emitowane, poręczone lub gwarantowane 
przez podmioty wymienione w pkt 1), przy czym 
łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmiot, którego papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane lub 
gwarantowane, depozytów w tym podmiocie oraz 
wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transak-
cji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmio-
tem nie może przekroczyć 35% wartości aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji, 
z zastrzeżeniem § 8 ust. 8 pkt j poniżej, który 
określa przypadki, gdy Goldman Sachs Parasol 
FIO może nie stosować ograniczeń określonych 
w niniejszym punkcie.	

h.	 Kryteria doboru lokat Goldman Sachs Subfunduszu 
Indeks Obligacji	
–	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się 

Goldman Sachs Parasol FIO przy doborze lokat 
Goldman Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji jest 
dążenie do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie 
zwrotu z indeksu Treasury BondSpot Poland.

–	 Dobór poszczególnych kategorii lokat Goldman 
Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji determinowa-
ny będzie również:	
1) 	 wagą poszczególnych instrumentów w skła-

dzie indeksu Treasury BondSpot Poland,	
2) 	 płynnością poszczególnych instrumentów 

wchodzących w skład indeksu Treasury Bond-
Spot Poland, oraz	

3) 	 efektywnym zarządzaniem portfelem Gold-
man Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji w 
celu osiągnięcia stóp zwrotu indeksu Treasury 
BondSpot Poland oraz jego charakterystyką 
ryzyka.	

–	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 ust. 1 
niniejszego rozdziału.	

i.	 Zasady dywersyfikacji lokat Goldman Sachs Subfundu-
szu Indeks Obligacji
–	 Goldman Sachs Parasol FIO dokonując lokat akty-

wów Goldman Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji 
będzie stosował następujące zasady dywersyfika-
cji lokat:	
lit. a) Goldman Sachs Parasol FIO nie będzie 

dokonywał lokat aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Indeks Obligacji w akcje, prawa 
do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyj-
ne, kwity depozytowe i obligacje zamienne, 
spełniające warunki określone w § 9 ust. 2 pkt 
1) lub 2) niniejszego rozdziału,	

lit. b) dłużne papiery wartościowe i Instrumen-
ty Rynku Pieniężnego, spełniające warunki 

określone w § 9 ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego 
rozdziału, w tym w szczególności papiery war-
tościowe emitowane, poręczone lub gwaranto-
wane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank 
Polski – do 100% wartości aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji, 	

lit. c) dłużne papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, o których mowa w § 9 
ust. 2 pkt 1) lub 2) niniejszego rozdziału, nie 
będące papierami wartościowymi emitowany-
mi, poręczonymi lub gwarantowanymi przez 
Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – od 
0% do 30% wartości aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Indeks Obligacji,	

lit. d) listy zastawne – od 0% do 20% wartości 
aktywów Goldman Sachs Subfunduszu Indeks 
Obligacji,	

lit. e) jednostki uczestnictwa i tytuły uczestnic-
twa, o których mowa w § 9 ust. 3 niniejszego 
rozdziału – od 0% do 10% wartości aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji,	

lit. f) depozyty – od 0% do 30% wartości aktywów 
Goldman Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji.	

j.	 Zgodnie z § 9 ust. 7 niniejszego rozdziału oraz § 
8 ust. 8 pkt g powyżej Goldman Sachs Parasol FIO 
określa, że może nie stosować ograniczeń, o których 
mowa w § 8 ust. 8 pkt g powyżej i lokować ponad 
35% wartości aktywów Goldman Sachs Subfunduszu 
Indeks Obligacji w papiery wartościowe emitowane, 
poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa, 
z tym, że Goldman Sachs Parasol FIO obowiązany 
jest wtedy dokonywać lokat aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Indeks Obligacji w papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego, co najmniej 
sześciu różnych emisji. Wartość lokaty w papiery lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego żadnej z tych emisji 
nie może przekraczać 30% wartości aktywów Goldman 
Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji.	

k.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 i 10 niniejszego rozdziału Gold-
man Sachs Parasol FIO określa, że będzie lokować 
nie więcej niż 10% wartości aktywów Goldman Sachs 
Subfunduszu Indeks Obligacji łącznie w jednostki 
uczestnictwa i tytuły uczestnictwa.	

l.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że w związku z działalno-
ścią Goldman Sachs Subfunduszu Indeks Obligacji 
może zawierać umowy mające za przedmiot Instru-
menty Pochodne w tym w tym Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne.	

m.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 niniejszego rozdziału Goldman 
Sachs Parasol FIO określa, że przy uwzględnieniu 
warunków przewidzianych w § 9 ust. 10, 12, 13, 18 
i 19 niniejszego rozdziału, w związku z działalno-
ścią Subfunduszu może zawierać umowy mające za 
przedmiot Instrumenty Pochodne  dopuszczone do 
obrotu na następujących rynkach zorganizowanych 
w państwach należących do OECD innych niż Rzeczpo-
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spolita Polska i państwo członkowskie: Chicago Board 
of Trade („CBOT”) oraz Chicago Mercantile Exchange 
(„CME”) w Stanach Zjednoczonych Ameryki.	

n.	 Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. z tytułu administracji i zarządzania Goldman 
Sachs Subfunduszem Indeks Obligacji wyodrębnionym 
w ramach Goldman Sachs Parasol Funduszu Inwe-
stycyjnego Otwartego pobiera na koniec każdego 
miesiąca wynagrodzenie równe kwocie naliczonej od 
Wartości Aktywów Netto subfunduszu przypadających 
na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii w danym 
dniu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość: 	
1) 	 0,99% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A,	
2) 	 0,79% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A1,	
3) 	 0,79% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii A2,	
4) 	 0,80% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii E,	
5) 	 0,75% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii F,	
6) 	 0,99% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii I,	
7) 	 0,79% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii K,	
8) 	 0,99% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii P,	
9) 	 0,78% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii S,	
10) 	0,70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii T.	
11)	0,51% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii W,
12)	0,29% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu – dla 

Jednostek Uczestnictwa kategorii U.

Ograniczenia inwestycyjne Goldman Sachs Parasol 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wspólne dla 
wszystkich wyodrębnionych w jego ramach subfun-
duszy
§ 9
1.	 Główne kryteria doboru poszczególnych kategorii lokat są 

następujące: 	
1)	 dla akcji (w tym zagranicznych), praw do akcji, praw 

poboru, warrantów subskrypcyjnych i kwitów depozy-
towych:	
a)	 prognozowane perspektywy wzrostu wyników 

finansowych emitenta,	
b)	 ryzyko działalności emitenta,	
c)	 prognozowany wzrost wyceny papieru wartościo-

wego,	
d)	 prognozowana stopa zwrotu z papieru wartościo-

wego w porównaniu z innymi podobnymi papie-
rami lub w porównaniu do stopy zwrotu z indeksu 
giełdowego;	

e)	 ponadto w przypadku praw poboru – również 
relacja ceny prawa poboru do aktualnej ceny akcji 
danej spółki;

2)	 dla dłużnych papierów wartościowych (w tym zagra-
nicznych), Instrumentów Rynku Pieniężnego, listów 
zastawnych i obligacji zamiennych: 	
a)	 prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodo-

wości,	
b)	 prognozowane zmiany poziomu rynkowych stóp 

procentowych,
c)	 stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka 

inwestycyjnego związanego z danym papierem 
wartościowym lub Instrumentem Rynku Pienięż-
nego, 	

d)	 wpływ na średni okres do wykupu całego portfela 
inwestycyjnego, 	

e)	 poziom ryzyka walutowego, w przypadku lokat 
w zagraniczne papiery wartościowe lub Instru-
menty Rynku Pieniężnego; 	

f)	 ponadto w przypadku obligacji zamiennych – rów-
nież warunki zamiany obligacji na akcje; 	

3)	 dla jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyj-
nych i tytułów uczestnictwa: 	
a)	 możliwość efektywniejszej dywersyfikacji lokat 

Goldman Sachs Parasol FIO, 
b)	 możliwość efektywniejszej realizacji celu inwesty-

cyjnego Goldman Sachs Parasol FIO, 	
c)	 adekwatność polityki inwestycyjnej funduszu in-

westycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego 
lub instytucji wspólnego inwestowania do polityki 
inwestycyjnej Goldman Sachs Parasol FIO; 	

4)	 dla depozytów:	
a)	 oprocentowanie depozytów,	
b)	 wiarygodność banku;	

5)	 dla Instrumentów Pochodnych, w tym Niewystandary-
zowanych Instrumentów Pochodnych:	
a)	 adekwatność, rozumiana jako zgodność instru-

mentów bazowych z polityką inwestycyjną obo-
wiązującą dla danego subfunduszu, 	

b)	 efektywność, rozumiana jako zgodność zmiany 
wartości Instrumentu Pochodnego z oczekiwaną 
zmianą wartości instrumentu bazowego, 	

c)	 płynność, rozumiana jako istnienie wolumenu 
obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie 
przewyższającego wielkość transakcji,	

d)	 koszt, rozumiany jako koszt ponoszone w celu 
nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do 
kosztów ponoszonych w celu nabycia instrumentu 
bazowego, 	

e)	 ryzyko kontrahenta, rozumiane jako zdolność kon-
trahenta do terminowego wywiązania się w pełni 
z warunków zawartej umowy mającej za przedmiot 
Instrument Pochodny; 	

6)	 dla innych instrumentów finansowych: 	
a)	 możliwość efektywniejszej dywersyfikacji lokat 

Goldman Sachs Parasol FIO, 
b)	 możliwość efektywniejszej realizacji celu inwesty-
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cyjnego Goldman Sachs Parasol FIO, 	
c)	 stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka 

inwestycyjnego związanego z danym instrumentem 
finansowym. 	

2.	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować aktywa subfun-
duszy wyłącznie w: 
1)	 papiery wartościowe emitowane, poręczone lub 

gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodo-
wy Bank Polski, papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego dopuszczone do obrotu na rynku 
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 
lub w państwie członkowskim, a także na rynku 
zorganizowanym niebędącym rynkiem regulowanym 
w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym państwie człon-
kowskim oraz na rynku zorganizowanym w państwie 
należącym do OECD innym niż Rzeczpospolita Polska 
i państwo członkowskie, jeżeli rynek ten jest wskazany 
w polityce inwestycyjnej danego subfunduszu; 	

2)	 papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego 
będące przedmiotem oferty publicznej, jeżeli warunki 
emisji lub pierwszej oferty publicznej zakładają złoże-
nie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o którym mowa 
w pkt 1), oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest 
zapewnione w okresie nie dłuższym niż rok od dnia, w 
którym po raz pierwszy nastąpi zaoferowanie tych pa-
pierów lub instrumentów, jeżeli polityka inwestycyjna 
odnosząca się do danego subfunduszu przewiduje 
dokonywanie takich lokat aktywów subfunduszu; 	

3)	 depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kre-
dytowych, o terminie zapadalności nie dłuższym niż 
rok, płatne na żądanie lub które można wycofać przed 
terminem zapadalności, z tym że za zgodą Komisji 
aktywa subfunduszy mogą być lokowane także w 
depozyty w bankach zagranicznych pod warunkiem, że 
bank ten podlega nadzorowi właściwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym w zakresie co najmniej 
takim, jak określony w prawie wspólnotowym; 	

4)	 Instrumenty Rynku Pieniężnego inne niż określone 
w pkt 1) i 2), jeżeli instrumenty te lub ich emitent 
podlegają regulacjom mającym na celu ochronę inwe-
storów i oszczędności oraz są:	
a)	 emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 

Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, jednostkę 
samorządu terytorialnego, właściwe centralne, 
regionalne lub lokalne władze publiczne państwa 
członkowskiego, albo przez bank centralny pań-
stwa członkowskiego, Europejski Bank Centralny, 
Unię Europejską lub Europejski Bank Inwestycyjny, 
państwo inne niż państwo członkowskie, albo, 
w przypadku państwa federalnego, przez jednego 
z członków federacji, albo przez organizację mię-
dzynarodową, do której należy co najmniej jedno 
państwo członkowskie, lub	

b)	 emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
podmiot podlegający nadzorowi właściwego 
organu nadzoru nad rynkiem finansowym, zgodnie 
z kryteriami określonymi prawem wspólnotowym, 

albo przez podmiot podlegający i stosujący się do 
zasad, które są co najmniej tak rygorystyczne, jak 
określone prawem wspólnotowym, lub	

c)	 emitowane przez podmiot, którego papiery 
wartościowe są w obrocie na rynku regulowanym, 
o którym mowa w pkt 1);	

5)	 papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężne-
go, inne niż określone w pkt 1), 2) i 4).	

3.	 Goldman Sachs Parasol FIO może nabywać do portfeli 
inwestycyjnych subfunduszy: 	
1)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwesty-

cyjnych otwartych mających siedzibę na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej;	

2)	 tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagra-
niczne;

3)	 tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą, 
jeżeli:	
a)	 instytucje te oferują publicznie tytuły uczestnic-

twa i umarzają je na żądanie uczestnika,	
b)	 instytucje te podlegają nadzorowi właściwego 

organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub ka-
pitałowym państwa członkowskiego lub państwa 
należącego do OECD oraz zapewniona jest, na 
zasadzie wzajemności, współpraca Komisji z tym 
organem,	

c)	 ochrona posiadaczy tytułów uczestnictwa tych 
instytucji jest taka sama jak posiadaczy jednostek 
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, 
w szczególności instytucje te stosują ogranicze-
nia inwestycyjne co najmniej takie, jak określone 
w Rozdziale 1 Działu V Ustawy,	

d)	 instytucje te są obowiązane do sporządzania rocz-
nych i półrocznych sprawozdań finansowych,	

–	 pod warunkiem, że nie więcej niż 10% wartości 
aktywów tych funduszy inwestycyjnych otwartych, 
funduszy zagranicznych lub instytucji może być, 
zgodnie z ich statutem lub regulaminem, zainwe-
stowana łącznie w jednostki uczestnictwa innych 
funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuły 
uczestnictwa innych funduszy zagranicznych 
i instytucji wspólnego inwestowania.	

4.	 Do lokat aktywów subfunduszy stosują się następujące 
ograniczenia inwestycyjne: 	
1)	 z zastrzeżeniem ust. 5 - 7, Goldman Sachs Parasol FIO 

nie może lokować więcej niż 5% wartości aktywów 
subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden pod-
miot, jednak limit ten może być zwiększony do 10%, 
jeżeli łączna wartość tych lokat nie przekroczy 40% 
wartości aktywów subfunduszu i jeżeli postanowienia 
odnoszące się do danego subfunduszu tak stanowią. 
Regulacji tej nie stosuje się do depozytów i transak-
cji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami 
podlegającymi nadzorowi właściwego organu nadzoru 
nad rynkiem finansowym;	
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2)	 Goldman Sachs Parasol FIO nie może lokować więcej 
niż 20% wartości aktywów subfunduszu w depozyty 
w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji 
kredytowej;

3)	 łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub In-
strumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez je-
den podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartość 
ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, których 
przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty 
Pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie może 
przekroczyć 20% wartości aktywów subfunduszu;	

4)	 łączna wartość lokat w papiery wartościowe i Instru-
menty Rynku Pieniężnego, inne niż określone w ust. 
2 pkt 1), 2) i 4) nie może przewyższyć 10% wartości 
aktywów subfunduszu.

5.	 Do lokat aktywów subfunduszy stosują się następujące 
ograniczenia inwestycyjne: 	
1)	 Goldman Sachs Parasol FIO z zastrzeżeniem pkt 2)-4), 

nie może lokować więcej niż 25% wartości aktywów 
subfunduszu w: 	
a)	 listy zastawne wyemitowane przez jeden bank 

hipoteczny lub	
b)	 dłużne papiery wartościowe wyemitowane przez 

jedną instytucję kredytową, która podlega szcze-
gólnemu nadzorowi publicznemu mającemu na 
celu ochronę posiadaczy tych papierów wartościo-
wych, pod warunkiem, że kwoty uzyskane z emisji 
tych papierów wartościowych są inwestowane 
przez emitenta w aktywa, które w całym okresie 
do dnia wykupu zapewniają spełnienie wszystkich 
świadczeń pieniężnych wynikających z tych pa-
pierów wartościowych oraz w przypadku niewy-
płacalności emitenta zapewniają pierwszeństwo 
w odzyskaniu wszystkich świadczeń pieniężnych 
wynikających z tych papierów wartościowych;	

2)	 suma lokat w papiery wartościowe, o których mowa 
w pkt 1), nie może przekraczać 80% wartości aktywów 
subfunduszu;	

3)	 łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez 
ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie 
oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z trans-
akcji, których przedmiotem są Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym samym ban-
kiem, nie może przekroczyć 35% wartości aktywów 
subfunduszu;	

4)	 lokat w listy zastawne nie uwzględnia się przy ustala-
niu limitu, o którym mowa w ust. 4 pkt 1).	

6.	 Jeżeli polityka inwestycyjna odnosząca się do danego 
subfunduszu tak stanowi do lokat aktywów subfunduszy 
stosują się następujące ograniczenia inwestycyjne: 	
1)	 Goldman Sachs Parasol FIO może lokować do 20% 

wartości aktywów subfunduszu łącznie w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego 
wyemitowane przez podmioty należące do grupy ka-
pitałowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla 
której jest sporządzane skonsolidowane sprawozdanie 

finansowe;	
2)	 w przypadku, o którym mowa w pkt 1), Goldman Sachs 

Parasol FIO nie może lokować więcej niż 10% wartości 
aktywów subfunduszu w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez 
jeden podmiot należący do grupy kapitałowej, o której 
mowa w pkt 1) powyżej;	

3)	 łączna wartość lokat aktywów subfunduszu w papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w któ-
rych Goldman Sachs Parasol FIO ulokował ponad 5% 
wartości aktywów subfunduszu, nie więcej jednak niż 
10%, wyemitowane przez podmioty należące do grupy 
kapitałowej, o której mowa w pkt 1) powyżej, oraz 
inne podmioty, nie może przekroczyć 40% wartości 
aktywów subfunduszu.	

7.	 Jeżeli polityka inwestycyjna odnosząca się do danego 
subfunduszu tak stanowi zasad, o których mowa w ust. 4 - 
6 powyżej nie stosuje się do lokat: 	
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez:
a)	 Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski,	
b)	 jednostki samorządu terytorialnego,	
c)	 państwa członkowskie,	
d)	 jednostki samorządu państwa członkowskiego,	
e)	 państwa należące do OECD,	
f)	 międzynarodowe instytucje finansowe, których 

członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co naj-
mniej jedno państwo członkowskie;	

2)	 w takim wypadku Goldman Sachs Parasol FIO może 
lokować do 35% wartości aktywów subfunduszu w 
papiery wartościowe oraz Instrumenty Rynku Pienięż-
nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez 
podmioty wymienione w pkt 1), przy czym łączna 
wartość lokat w papiery wartościowe lub Instrumen-
ty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez podmiot, 
którego papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego są poręczane lub gwarantowane, depozy-
tów w tym podmiocie oraz wartość ryzyka kontrahenta 
wynikająca z transakcji, których przedmiotem są Nie-
wystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych 
z tym podmiotem nie może przekroczyć 35% wartości 
aktywów subfunduszu, z zastrzeżeniem pkt 3) poniżej,

3)	 Goldman Sachs Parasol FIO, jeżeli polityka inwe-
stycyjna odnosząca się do danego subfunduszu tak 
wskazuje, może nie stosować ograniczeń, o których 
mowa w pkt 2), z tym, że Goldman Sachs Parasol FIO 
obowiązany jest wtedy dokonywać lokat aktywów 
subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, co najmniej sześciu różnych emi-
sji. Wartość lokaty w papiery lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego żadnej z tych emisji nie może przekraczać 
30% wartości aktywów subfunduszu,	

4)	 emitentem, gwarantem lub poręczycielem papierów 
lub Instrumentów Rynku Pieniężnego, o których mowa 
w pkt 3) może być wyłącznie podmiot wskazany w czę-
ści Statutu odnoszącej się do danego subfunduszu.

8.	 Jeżeli polityka inwestycyjna odnosząca się do danego 
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subfunduszu nie stanowi inaczej, Goldman Sachs Parasol 
FIO może lokować nie więcej niż 10% wartości aktywów 
subfunduszu łącznie w: 	
1)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-

nych otwartych,	
2)	 tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub insty-

tucji wspólnego inwestowania, o których mowa w ust. 
3 pkt 3),	

3)	 jednostki uczestnictwa lub tytuły uczestnictwa sub-
funduszy, jeżeli fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz 
zagraniczny lub instytucja wspólnego inwestowania 
jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub 
instytucja składającą się z subfunduszy i każdy z sub-
funduszy stosuje inną politykę inwestycyjną.	

9.	 Jeżeli polityka inwestycyjna odnosząca się do danego 
subfunduszu tak stanowi, nie stosuje się ograniczeń 
określonych w ust. 8 i Goldman Sachs Parasol FIO może 
lokować więcej niż 10% wartości aktywów subfunduszu 
łącznie w kategorie lokat, o których mowa w ust. 8, z za-
strzeżeniem, że: 	
1)	 Goldman Sachs Parasol FIO nie może lokować więcej 

niż 20% wartości aktywów subfunduszu w jednost-
ki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego 
otwartego lub tytuły uczestnictwa funduszu zagra-
nicznego lub instytucji wspólnego inwestowania, 
a jeżeli ten fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz 
zagraniczny lub instytucja wspólnego inwestowania 
jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub 
funduszem lub instytucją składającą się z subfunduszy 
i każdy z subfunduszy stosuje inną politykę inwe-
stycyjną – więcej niż 20% wartości swoich aktywów 
w jednostki uczestnictwa lub tytuły uczestnictwa 
jednego subfunduszu,

2)	 łączna wartość lokat w tytuły uczestnictwa insty-
tucji wspólnego inwestowania innych niż jednostki 
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub 
tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych nie może 
przewyższać 30% wartości aktywów subfunduszu.	

10.	 Jeżeli polityka inwestycyjna odnosząca się do dane-
go subfunduszu nie stanowi inaczej, Goldman Sachs 
Parasol FIO może zawierać umowy mające za przedmiot 
Instrumenty Pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub 
w państwie członkowskim, z zastrzeżeniem ust. 11, pod 
warunkiem że:	
1)	 zawarcie umowy jest zgodne z celem inwestycyjnym 

subfunduszu,	
2)	 umowa ma na celu zapewnienie sprawnego zarządza-

nia portfelem inwestycyjnym subfunduszu lub ograni-
czenie ryzyka inwestycyjnego związanego ze zmianą:	
a)	 kursów, cen lub wartości papierów wartościowych 

i Instrumentów Rynku Pieniężnego posiadanych 
przez Goldman Sachs Parasol FIO, albo papierów 
wartościowych i Instrumentów Rynku Pieniężnego, 
które Goldman Sachs Parasol FIO zamierza nabyć 
w przyszłości, w tym umowa pozwala na prze-
niesienie ryzyka kredytowego związanego z tymi 

instrumentami finansowymi,	
b)	 kursów walut w związku z lokatami Goldman 

Sachs Parasol FIO,	
c)	 wysokości stóp procentowych w związku z loka-

tami w depozyty, dłużne papiery wartościowe 
i Instrumenty Rynku Pieniężnego oraz aktywami 
utrzymywanymi na zaspokojenie bieżących zobo-
wiązań Goldman Sachs Parasol FIO,	

3)	 bazę Instrumentów Pochodnych, w tym Niewystan-
daryzowanych Instrumentów Pochodnych, stanowią 
instrumenty finansowe, o których mowa w ust. 2 pkt. 
1), 2) i 4), stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, 
oraz	

4)	 wykonanie nastąpi przez dostawę instrumentów 
finansowych, o których mowa w ust. 2, lub przez rozli-
czenie pieniężne.	

11.	 Goldman Sachs Parasol FIO może zawierać umowy mające 
za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochod-
ne. 	

12.	 Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne, zawierane przez Fundusz w celu 
zapewnienia sprawnego zarządzania portfelem inwe-
stycyjnym Goldman Sachs Subfunduszu Obligacji, mogą 
być transakcjami terminowymi (futures lub forward) lub 
opcjami, w których instrumentami bazowymi są indeksy 
giełdowe lub papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, które mogą być przedmiotem lokat Goldman 
Sachs Parasol FIO, lub kursy walut, lub umowami o przy-
szłe stopy procentowe, lub transakcjami wymiany stóp 
procentowych (swapami stóp procentowych), swapami 
walutowymi lub swapami ryzyka kredytowego (w tym 
instrumentami CDX oraz iTraxx). Zawieranie umów mają-
cych za przedmiot instrumenty pochodne bez względu na 
ich cel może odbywać się wyłącznie pod warunkami i na 
zasadach określonych w Ustawie oraz w rozporządzeniu 
Ministra Finansów w sprawie zawierania przez fundusz 
inwestycyjny otwarty umów, których przedmiotem są 
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane 
instrumenty pochodne, oraz przy uwzględnieniu celu 
inwestycyjnego subfunduszu. 	

13.	 Przy stosowaniu limitów inwestycyjnych, o których mowa 
w ust. 2 - 9 powyżej, Goldman Sachs Parasol FIO jest 
obowiązany uwzględniać wartość papierów wartościo-
wych i Instrumentów Rynku Pieniężnego stanowiących 
bazę instrumentów pochodnych. Regulacji tej nie stosuje 
się w przypadku Instrumentów Pochodnych, których bazę 
stanowią indeksy. 	

14.	 Goldman Sachs Parasol FIO może nabywać papiery 
wartościowe z wbudowanym Instrumentem Pochodnym, 
pod warunkiem że papiery te spełniają kryteria, o których 
mowa w ust. 26, a wbudowany Instrument Pochodny: 	
1)	 może wpływać na część bądź na wszystkie przepły-

wy pieniężne, wynikające z papieru wartościowego 
funkcjonującego jako umowa zasadnicza, zgodnie 
ze zmianami stóp procentowych, cen instrumentów 
finansowych, kursów wymiany walut, indeksów, ratin-
gów lub innych czynników, i tym samym funkcjonować 
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jak samodzielny Instrument Pochodny;	
2)	 nie jest ściśle powiązany ryzykiem i cechami ekono-

micznymi z ryzykiem i cechami ekonomicznymi umowy 
zasadniczej;	

3)	 ma znaczący wpływ na profil ryzyka oraz wycenę 
papierów wartościowych.	

15.	 Goldman Sachs Parasol FIO może nabywać Instrumen-
ty Rynku Pieniężnego z wbudowanym Instrumentem 
Pochodnym, pod warunkiem, że instrumenty te spełniają 
kryteria określone w ust. 31-35, a wbudowany Instrument 
Pochodny spełnia odpowiednio kryteria, o których mowa 
w ust. 14. 	

16.	 Instrumenty finansowe, w przypadku których wbudowany 
Instrument Pochodny może zostać również zbyty przez 
wyłączenie z umowy zasadniczej, nie są uznawane za 
papiery wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego 
z wbudowanym Instrumentem Pochodnym. W takim przy-
padku wbudowany Instrument Pochodny jest traktowany 
jako odrębny Instrument Pochodny. 	

17.	 Jeżeli papier wartościowy lub Instrument Rynku Pienięż-
nego zawiera wbudowany Instrument Pochodny, wartość 
wbudowanego Instrumentu Pochodnego uwzględnia się 
przy stosowaniu przez Goldman Sachs Parasol FIO limitów 
inwestycyjnych. 	

18.	 Kryteria wyboru Instrumentów Pochodnych, w tym Nie-
wystandaryzowanych Instrumentów Pochodnych, zostały 
wskazane w ust. 1 pkt 5). 	

19.	 Warunki zastosowania Instrumentów Pochodnych, w tym 
Niewystandaryzowanych Instrumentów Pochodnych, są 
następujące: 	
1)	 ograniczenie ryzyka inwestycyjnego i dążenie do ogra-

niczenia wahań Wartości Aktywów Netto subfunduszu 
na Jednostkę Uczestnictwa w warunkach silnych 
wahań cen Aktywów wchodzących w skład portfela 
subfunduszu,	

2)	 w przypadku transakcji zawartych w celu sprawnego 
zarządzania portfelem inwestycyjnym należy spełnić 
co najmniej jeden z poniższych warunków: 	
a)	 planowany koszt transakcyjny osiągnięcia 

ekspozycji, w danym okresie czasu, przy użyciu 
Instrumentów Pochodnych, w tym Niewystan-
daryzowanych Instrumentów Pochodnych jest 
niższy lub przynajmniej porównywalny z kosztami 
ekwiwalentnej transakcji na rynku papierów war-
tościowych lub Instrumentów Rynku Pieniężnego, 
będących instrumentami bazowymi dla Instru-
mentów Pochodnych, w tym Niewystandaryzowa-
nych Instrumentów Pochodnych, 	

b)	 nabycie przez Subfundusz papierów wartościo-
wych lub Instrumentów Rynku Pieniężnego stano-
wiących instrument bazowy Instrumentu Pochod-
nego, w tym Niewystandaryzowanego Instrumentu 
Pochodnego, w krótkim czasie nie byłoby możliwe 
albo wiązałoby się z dodatkowym ryzykiem walu-
towym, ryzykiem rozliczenia, ryzykiem kredyto-
wym, ryzykiem płynności lub ryzykiem związanym 
z przechowaniem aktywów, lub też ze związanymi 

z nimi dodatkowymi kosztami lub obowiązkami 
podatkowymi, 	

c)	 transakcje na Instrumentach Pochodnych, w tym 
Niewystandaryzowanych Instrumentach Pochod-
nych, pozwalają na uzyskanie ekspozycji na stopę 
procentową, której uzyskanie poprzez transakcje 
zakupu bądź sprzedaży dłużnych papierów war-
tościowych lub Instrumentów Rynku Pieniężnego 
byłoby mniej korzystne lub niemożliwe, 	

d)	 transakcja na Instrumentach Pochodnych, w tym 
Niewystandaryzowanych Instrumentach Pochod-
nych, pozwala osiągnąć dodatkowy i obciążony ni-
skim ryzykiem dochód wynikający z nieefektywno-
ści kwotowań na rynku Instrumentów Pochodnych 
lub pomiędzy kwotowaniami danego Instrumentu 
Pochodnego i kwotowaniami aktywów stanowią-
cymi jego instrument bazowy (transakcje arbitra-
żowe).	

20.	 Goldman Sachs Parasol FIO może zaciągać, wyłącznie 
w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, 
pożyczki i kredyty, o terminie spłaty do roku, w łącznej 
wysokości nieprzekraczającej 10% Wartości Aktywów 
Netto subfunduszu w chwili zawarcia umowy pożyczki lub 
kredytu.	

21.	 Goldman Sachs Parasol FIO może udzielać innym podmio-
tom pożyczek, których przedmiotem są zdematerializowa-
ne papiery wartościowe: 
1)	 przy udziale firm inwestycyjnych oraz banków 

powierniczych, o których mowa w Ustawie o obrocie 
instrumentami finansowymi, lub	

2)	 w ramach systemu zabezpieczania płynności rozliczeń 
na podstawie Ustawy o obrocie instrumentami finan-
sowymi prowadzonego przez:	
a)	 Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych Spółka 

Akcyjna,	
b)	 spółkę, której Krajowy Depozyt Papierów Warto-

ściowych Spółka Akcyjna przekazał wykonywanie 
czynności z zakresu zadań, o których mowa w art. 
48 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finanso-
wymi,	

c)	 izbę rozliczeniową, o której mowa w art. 68a ust. 1 
Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.	

22.	 Pożyczka, o której mowa w ust. 21, może zostać udzielona 
pod warunkiem, że: 	
1)	 Goldman Sachs Parasol FIO otrzyma zabezpieczenie 

w środkach pieniężnych, papierach wartościowych lub 
prawach majątkowych, w które Goldman Sachs Para-
sol FIO może lokować zgodnie z polityką inwestycyjną 
określoną w statucie;	

2)	 wartość zabezpieczenia, wyceniona według meto-
dy przyjętej przez Goldman Sachs Parasol FIO dla 
wyceny aktywów Goldman Sachs Parasol FIO, będzie 
co najmniej równa wartości pożyczonych papierów 
wartościowych w każdym Dniu Wyceny do dnia zwrotu 
pożyczonych papierów wartościowych;	

3)	 pożyczka zostanie udzielona na okres nie dłuższy niż 
12 miesięcy;	
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4)	 zabezpieczenie mogące być przedmiotem zapisu na 
rachunkach Goldman Sachs Parasol FIO będzie ewiden-
cjonowane na rachunkach Goldman Sachs Parasol FIO, 
a zabezpieczenie niemogące być przedmiotem zapisu 
na rachunkach Goldman Sachs Parasol FIO będzie udo-
kumentowane przez złożenie u Depozytariusza odpo-
wiednich dokumentów potwierdzających ustanowienie 
zabezpieczenia; w przypadku pożyczek udzielanych 
w ramach systemu zabezpieczenia płynności rozliczeń 
zabezpieczenie będzie ewidencjonowane na zasadach 
określonych w regulaminie, o którym mowa w:	
a)	 art. 50 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi – w przypadku Krajowego Depozytu 
Papierów Wartościowych Spółka Akcyjna,	

b)	 art. 48 ust. 15 Ustawy o obrocie instrumentami 
finansowymi – w przypadku spółki, której Krajowy 
Depozyt Papierów Wartościowych Spółka Akcyjna 
przekazał wykonywanie czynności z zakresu zadań, 
o których mowa w art. 48 ust. 2 Ustawy o obrocie 
instrumentami finansowymi,	

c)	 art. 68d ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami 
finansowymi – w przypadku izby rozliczeniowej, 
o której mowa w art. 68a ust. 1 Ustawy o obrocie 
instrumentami finansowym.	

23.	 Łączna wartość pożyczonych papierów wartościowych nie 
może przekroczyć 30% Wartości Aktywów Netto subfun-
duszu.	

24.	 Łączna wartość pożyczonych papierów wartościowych 
i papierów wartościowych tego samego emitenta będą-
cych w portfelu inwestycyjnym subfunduszu nie może 
przekroczyć limitów, o których mowa w ust. 2 - 9 powyżej.

25.	 Na potrzeby określenia polityki inwestycyjnej i limitów 
inwestycyjnych: 	
1)	 za akcje zagraniczne uważa się akcje wyemitowane 

przez spółki mające siedzibę za granicą i nabywane na 
rynku regulowanym w państwie członkowskim, innym 
niż Rzeczpospolita Polska,	

2)	 za zagraniczne papiery dłużne uważa się dłużne 
papiery wartościowe wyemitowane przez podmioty 
mające siedzibę za granicą.	

2a)	za zagraniczne Instrumenty Rynku Pieniężnego uważa 
się Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane 
przez podmioty mające siedzibę za granicą,	

3)	 za krótkoterminowe dłużne papiery wartościowe 
(instrumenty dłużne) uważa się papiery wartościowe 
(instrumenty dłużne) ze średnim ważonym terminem 
do wykupu (duration) nie dłuższym niż 1 rok,	

4)	 za średnioterminowe dłużne papiery wartościowe 
(instrumenty dłużne) uważa się papiery wartościowe 
(instrumenty dłużne) ze średnim ważonym terminem 
do wykupu (duration) dłuższym niż 1 rok, ale nie dłuż-
szym niż 3 lata,	

5)	 za długoterminowe dłużne papiery wartościowe 
(instrumenty dłużne) uważa się papiery wartościowe 
(instrumenty dłużne) ze średnim ważonym terminem 
do wykupu (duration) dłuższym niż 3 lata,	

6)	 za krótkoterminowy horyzont inwestycyjny uważa się 

horyzont nie dłuższy niż 1 rok,	
7)	 za średnioterminowy horyzont inwestycyjny uważa się 

horyzont nie dłuższy niż 3 lata,	
8)	 za długoterminowy horyzont inwestycyjny uważa się 

horyzont dłuższy niż 3 lata,	
9)	 za instrumenty dłużne uważa się dłużne papiery war-

tościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, w szcze-
gólności obligacje, bony skarbowe, listy zastawne, 
z wyłączeniem obligacji zamiennych.	

26.	 Papiery wartościowe, o których mowa w ust. 2, powinny 
spełniać następujące kryteria: 
1)	 potencjalna strata Goldman Sachs Parasol FIO wyni-

kająca z lokaty w papier wartościowy jest ograniczona 
do zapłaconej za niego ceny;	

2)	 są zbywalne bez ograniczeń oraz ich płynność pozwala 
na wypełnienie przez Goldman Sachs Parasol FIO 
wymogu zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa 
na żądanie Uczestnika;	

3)	 jest możliwa ich wiarygodna wycena w oparciu o:	
a)	 dokładną, wiarygodną i regularnie ustalaną cenę 

rynkową lub cenę ustalaną przez niezależny od 
emitenta system wyceny – w przypadku papierów 
wartościowych, o których mowa w ust. 2 pkt 1) i 2),

b)	 informacje regularnie dostarczane od emitenta 
lub ustalone na podstawie wiarygodnych badań 
inwestycyjnych – w przypadku papierów warto-
ściowych, o których mowa w ust. 2 pkt 5);	

4)	 informacje na ich temat są dostępne:	
a)	 uczestnikom rynku, w sposób regularny, dokładny 

i wyczerpujący – w przypadku papierów wartościo-
wych, o których mowa w ust. 2 pkt 1) i 2),	

b)	 Goldman Sachs Parasol FIO, w sposób regularny 
i dokładny – w przypadku papierów wartościo-
wych, o których mowa w ust. 2 pkt 5);	

5)	 ich nabycie jest zgodne z celami inwestycyjnymi i poli-
tyką inwestycyjną subfunduszu;	

6)	 wynikające z nich ryzyko inwestycyjne jest należycie 
uwzględnione w procesie zarządzania ryzykiem inwe-
stycyjnym Goldman Sachs Parasol FIO.	

27.	 Jeżeli z informacji posiadanych przez Goldman Sachs 
Parasol FIO nie wynika inaczej, papiery wartościowe, 
o których mowa w ust. 2 pkt 1), uznaje się za spełniające 
kryteria określone w ust. 26 pkt 2). 	

28.	 Certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartościowe emito-
wane przez inne instytucje wspólnego inwestowania typu 
zamkniętego powinny spełniać kryteria określone w ust. 
26 oraz następujące kryteria: 	
1)	 w przypadku papierów wartościowych emitowanych 

przez instytucje wspólnego inwestowania typu za-
mkniętego, działające w formie spółek inwestycyjnych 
lub funduszy powierniczych:	
a)	 instytucje te podlegają zasadom ładu korporacyj-

nego stosowanego w odniesieniu do spółek,	
b)	 w przypadku gdy zarządzanie portfelem inwe-

stycyjnym instytucji zostanie zlecone innemu 
podmiotowi, podmiot ten podlega, właściwym 
ze względu na siedzibę, przepisom dotyczącym 
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ochrony interesów inwestorów;
2)	 w przypadku certyfikatów inwestycyjnych oraz 

tytułów uczestnictwa emitowanych przez instytucje 
wspólnego inwestowania typu zamkniętego, inne niż 
spółki inwestycyjne lub fundusze powiernicze:	
a)	 instytucje te podlegają zasadom ładu korporacyjne-

go równoważnym do stosowanych w odniesieniu do 
spółek,

b)	 są zarządzane przez podmiot podlegający regula-
cjom dotyczącym ochrony interesów inwestorów.	

29.	 Jeżeli z informacji posiadanych przez Goldman Sachs 
Parasol FIO nie wynika inaczej, certyfikaty inwestycyjne 
uznaje się za spełniające kryteria określone w ust. 28 
pkt 2). 	

30.	 Papiery wartościowe, których wartość lub cena rynkowa 
jest oparta lub powiązana z wartością lub ceną rynkową 
innych praw majątkowych, powinny spełniać kryteria 
określone w ust. 26. Prawami majątkowymi, na których 
wartości lub cenie rynkowej są oparte lub z których war-
tością lub ceną rynkową są powiązane papiery wartościo-
we, mogą być również prawa majątkowe niewymienione 
w ust. 2. 	

31.	 Goldman Sachs Parasol FIO może nabywać Instrumenty 
Rynku Pieniężnego, o których mowa w ust. 2 pkt 1), 2) i 
4), o ile istnieje możliwość ustalenia w każdym czasie ich 
wiarygodnej wartości w oparciu o wartość godziwą lub 
skorygowaną cenę nabycia, o których mowa w przepisach 
dotyczących rachunkowości funduszy inwestycyjnych.	

32.	 Jeżeli z informacji posiadanych przez Goldman Sachs 
Parasol FIO nie wynika inaczej, przyjmuje się, że Instru-
menty Rynku Pieniężnego, o których mowa w ust. 2 pkt 1), 
spełniają kryteria odnośnie istnienia co do nich podaży i 
popytu umożliwiających ich nabywanie i zbywanie w spo-
sób ciągły na warunkach rynkowych, przy czym przej-
ściowa utrata płynności przez papier wartościowy lub 
prawo majątkowe nie powoduje utraty przez ten papier 
lub prawo statusu Instrumentu Rynku Pieniężnego, oraz 
kryteria, o których mowa w ust. 31. 	

33.	 Uznaje się, że Instrumenty Rynku Pieniężnego lub ich emi-
tent spełniają kryterium podlegania regulacjom mającym 
na celu ochronę inwestorów i ich oszczędności, o którym 
mowa w ust. 2 pkt 4), w przypadku gdy: 	
1)	 instrumenty te są zbywalne bez ograniczeń;	
2)	 są dostępne odpowiednie informacje na ich temat, 

w tym informacje umożliwiające właściwą ocenę ry-
zyka kredytowego związanego z inwestycjami w takie 
instrumenty.	

34.	 Za odpowiednie informacje, o których mowa w ust. 33 pkt 
2), uznaje się: 	
1)	 w przypadku Instrumentów Rynku Pieniężnego, o któ-

rych mowa w ust. 2 pkt 4) lit. c), oraz Instrumentów 
Rynku Pieniężnego emitowanych przez właściwe re-
gionalne lub lokalne władze publiczne państwa człon-
kowskiego albo przez organizację międzynarodową, 
a które nie są poręczone lub gwarantowane przez 
Skarb Państwa, państwo członkowskie albo w przy-
padku państwa federalnego będącego państwem 

członkowskim – przez jednego z członków federacji:
a)	 informacje o emisji lub programie emisji, a także 

o sytuacji prawnej i finansowej emitenta przed 
emisją Instrumentu Rynku Pieniężnego, które 
podlegają aktualizacji w sposób regularny oraz 
w każdym przypadku, gdy ma miejsce znaczące 
zdarzenie, oraz które są sprawdzane przez wy-
specjalizowany i niezależny od emitenta podmiot, 
oraz	

b)	 dostępne wiarygodne dane ilościowe dotyczące 
emisji lub programu emisji;	

2)	 w przypadku Instrumentów Rynku Pieniężnego, o któ-
rych mowa w ust. 2 pkt 4) lit. b):	
a)	 informacje o emisji lub programie emisji lub o sy-

tuacji prawnej i finansowej emitenta przed emisją 
Instrumentu Rynku Pieniężnego, które podlegają 
aktualizacji w sposób regularny oraz w każdym 
przypadku, gdy ma miejsce znaczące zdarzenie, 
oraz	

b)	 dostępne wiarygodne dane ilościowe dotyczące 
emisji lub programu emisji lub inne dane umoż-
liwiające właściwą ocenę ryzyka kredytowego 
związanego z inwestycjami w takie instrumenty;	

3)	 w przypadku Instrumentów Rynku Pieniężnego, o któ-
rych mowa w ust. 2 pkt 4) lit. a), z wyjątkiem instru-
mentów emitowanych przez Narodowy Bank Polski, 
bank centralny państwa członkowskiego albo przez 
Europejski Bank Centralny oraz Instrumentów Rynku 
Pieniężnego, o których mowa w pkt 1) – informacje 
o emisji lub programie emisji lub informacje o sytuacji 
prawnej i finansowej emitenta przed emisją Instru-
mentu Rynku Pieniężnego.	

35.	 Za podmiot, o którym mowa w ust. 2 pkt 4) lit. b), pod-
legający i stosujący się do zasad, które są co najmniej 
tak rygorystyczne jak określone prawem wspólnotowym, 
uznaje się podmiot, który: 	
1)	 ma swoją siedzibę w Stanach Zjednoczonych Ameryki, 

Szwajcarii, Japonii, Kanadzie albo w państwie należą-
cym do Europejskiego Obszaru Gospodarczego lub	

2)	 posiada rating przynajmniej na poziomie inwestycyj-
nym, lub	

3)	 na podstawie szczegółowej analizy można wykazać, 
że reguły ostrożności stosowane w odniesieniu do 
tego podmiotu są co najmniej tak rygorystyczne, jak 
ustanowione przez prawo wspólnotowe.

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz
§ 10
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Sub-

funduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe 
kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość podanego procenta Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu:
1)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 1,32%,
1a)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,12%,
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2)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1,10%,
3)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 0,90%,
4)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 1,32%,
5)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 0,97%,
6)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 1,32%,
7)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,80%,
8)	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 1,00%,
9) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,58%,
10) 	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 0,79%.

1a.	 Oprócz Wynagrodzenia Towarzystwa, wskazanego w ust. 
1 pkt 1, 4, 5 i 6, w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A, I, K oraz P, Towarzystwo uprawnione jest do 
pobierania Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik, które-
go wysokość uzależniona jest od wyników zarządzania 
Subfunduszem osiągniętych na koniec każdego okresu 
rozliczeniowego, naliczonego i wypłacanego zgodnie 
z zasadami określonymi  poniżej:
a)	 W każdym Dniu Wyceny liczona jest różnica pomię-

dzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa a stopą zwrotu z wskaźnika 
referencyjnego Subfunduszu („benchmark”). Jeśli 
różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla da-
nej kategorii Jednostek Uczestnictwa a stopą zwrotu 
z benchmarku jest dodatnia, następuje weryfikacja czy 
została pokryta ewentualna ujemna różnica pomię-
dzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa a stopą zwrotu z benchmarku 
z lat poprzednich w okresie odniesienia. Jeśli warunek, 
o którym mowa w poprzednim zdaniu jest spełniony, 
tworzona jest rezerwa na Wynagrodzenie za osiągnięty 
wynik. Jeśli warunek nie jest spełniony lub w przypad-
ku gdy różnica w danym dniu pomiędzy stopą zwrotu 
z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek Uczest-
nictwa a stopą zwrotu z benchmarku jest ujemna to 
rezerwa nie jest zawiązywana lub jest rozwiązywana 
do wysokości która wynika z kalkulacji.

∆ n =
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WANP_JU
n 1–

( ) ( )

n = 1
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n = 1

x

BMK
n–

BMKn =  [1+(WIBOR1Yn-1+2%)*LDn/365]
SR ≥ 0
gdzie:
SR – suma rezerw dziennych na Wynagrodzenie za 
osiągnięty wynik naliczonych od Jednostek Uczestnictwa 
danej kategorii pomniejszona o sumę rezerw dziennych 
przypadających na umorzone Jednostki Uczestnictwa 
danej kategorii,
n – kolejny Dzień Wyceny, przy czym n=0 oznacza ostatni 
Dzień Wyceny przypadający 5 lat przed Dniem Wyceny 
n, w przypadku gdy nie jest to Dzień Wyceny odnosimy 
się do ostatniego Dnia Wyceny przed tą datą. Natomiast 
do końca pierwszego pełnego okresu odniesienia, n=0 
oznacza ostatni Dzień Wyceny przypadający przed dniem 

wejścia w życie zmian statutu Funduszu wprowadzających 
możliwość pobierania w ramach Subfunduszu Wynagro-
dzenia za osiągnięty  wynik,
k – liczba dni wyceny w których naliczane i pobierane 
jest Wynagrodzenie za osiągnięty wynik do n-tego Dnia 
Wyceny, jest to liczba dni od wejścia w życie zmian statutu 
Funduszu wprowadzających niniejszy model naliczania 
i pobierania Wynagrodzenie za osiągnięty wynik,
LOJn –  liczba odkupionych Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu danej kategorii uwzględniona w wycenie na n-ty 
Dzień Wyceny,
LJn – liczba wszystkich jednostek Uczestnictwa Subfundu-
szu danej kategorii uwzględniona w wycenie na n-ty Dzień 
Wyceny,
∆∝n – rróżnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w okresie 
odniesienia oraz stopą zwrotu z benchmarku w okresie 
odniesienia ustalana na n-ty Dzień Wyceny wyliczona 
zgodnie z powyższym wzorem,
∆∝n–1 – różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu  dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w okresie 
odniesienia oraz stopą zwrotu z benchmarku w okresie 
odniesienia ustalana w Dniu Wyceny poprzedzającym n-ty 
Dzień Wyceny,
L∝n – największa wartość różnic między stopami zwrotu 
z Subfunduszu  dla danej kategorii Jednostek Uczest-
nictwa przed naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik, a stopami zwrotu z benchmarku na przestrzeni 
5 (pięciu) ostatnich lat kalendarzowych, co oznacza, że 
są to różnice za okresy rozpoczynające się 5 lat przed 
Dniem Wyceny (w przypadku gdy nie jest to Dzień Wyceny 
odnosimy się do ostatniego Dnia Wyceny przed tą datą), 
a kończące się na ostatni Dzień Wyceny każdego roku 
kalendarzowego od 5 lat wstecz do jednego roku wstecz. 
W przypadku gdy okres odniesienia jest krótszy niż 5 lat 
jest to największa wartość różnic między stopami zwrotu 
z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek Uczest-
nictwa przed naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik a stopami zwrotu z benchmarku na ostatni Dzień 
Wyceny każdego roku kalendarzowego w tym okresie. 
W przypadku gdy wejście w życie zmian statutu Fundu-
szu wprowadzających możliwość pobierania w ramach 
Subfunduszu Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik 
następuje w trakcie roku kalendarzowego, w pierwszym 
okresie rozliczeniowym uwzględnia się różnicę między 
stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jedno-
stek Uczestnictwa przed naliczeniem Wynagrodzenia za 
osiągnięty wynik a stopą zwrotu z benchmarku na ostatni 
Dzień Wyceny roku kalendarzowego liczoną w pierwszym 
okresie rozliczeniowym. W pierwszym okresie rozliczenio-
wym tj. od dnia wejście w życie zmian statutu Funduszu 
wprowadzających możliwość pobierania w ramach Sub-
funduszu Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik do końca 
tego okresu L∝n=0,
WANn – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przed nali-
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czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypadająca 
na daną kategorię Jednostek Uczestnictwa w n-tym Dniu 
Wyceny,
WAN_JUn – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przed 
naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypa-
dająca na Jednostkę Uczestnictwa danej kategorii w n-
-tym Dniu Wyceny,
WANP_JUn–1 – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu po na-
liczeniu Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypadająca 
na Jednostkę Uczestnictwa danej kategorii w Dniu Wyceny 
poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny (wartość wyceny Jed-
nostki Uczestnictwa danej kategorii),
ST – maksymalna stawka Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik równa 20%,
SRYn–1 – rezerwa na Wynagrodzenie za osiągnięty wynik w 
Dniu Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny w bieżą-
cym okresie rozliczeniowym naliczona w odniesieniu do 
aktywów Subfunduszu przypadających na daną kategorię 
Jednostek Uczestnictwa  gdzie SRY0=0,
x – liczba Dni Wyceny w okresie odniesienia,
BMKn – zmiana wartości benchmarku w n-tym Dniu Wyce-
ny, wyliczony zgodnie z powyższym wzorem,
WIBOR1Yn-1 – (Warsaw Interbank Offered Rate) rozumie się 
przez to wskaźnik referencyjny stopy procentowej admi-
nistrowany przez GPW Benchmark S.A. odzwierciedlający 
poziom stopy procentowej, po jakiej podmioty spełniające 
Kryteria Uczestnika Fixingu, w rozumieniu Regulaminu 
Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR przyjętego przez 
administratora, mogłyby złożyć niezabezpieczony depozyt 
w złotych (PLN) na jeden rok (1Y) w innych podmiotach, 
spełniających Kryteria Uczestnika Fixingu., w Dniu Wyceny 
poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny,
LDn – liczba dni kalendarzowych pomiędzy n-tym Dniem 
Wyceny a Dniem Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień 
Wyceny.
b)	 Model naliczania Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 

wyznaczony jest w oparciu o benchmark, który stano-
wi  WIBOR1Y powiększony o 2%.

c)	 Krystalizacja tj. przeksięgowanie rezerwy na zobowią-
zania Subfunduszu wobec Towarzystwa z tytułu Wyna-
grodzenia za osiągnięty wynik następuje w ostatnim 
Dniu Wyceny roku kalendarzowego o ile utworzona 
została rezerwa na Wynagrodzenie za  osiągnięty 
wynik.

d)	 Okres odniesienia wynosi 5 lat krocząco tj. 5 lat 
wstecz od ostatniego Dnia Wyceny, a w przypadku, gdy 
nie jest to Dzień Wyceny odnosimy się do ostatniego 
Dnia Wyceny przed tą datą. Natomiast w przypadku 
wejścia w życie zmian statutu Funduszu wprowadza-
jących możliwość pobierania w ramach Subfunduszu 
Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik w trakcie roku 
kalendarzowego, do końca pierwszego pełnego okresu 
odniesienia odnosimy się do  ostatniego Dnia Wyceny 
przypadającego przed dniem wejścia w życie tych 
zmian statutu Funduszu.

e)	 Wynagrodzenie za osiągnięty wynik jest wypłacane 
w przypadku, gdy w danym okresie rozliczeniowym 

Subfundusz osiągnął dodatnią stopę zwrotu.
f)	 W każdym Dniu Wyceny, w którym następuje odku-

pienie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu danej 
kategorii Jednostek Uczestnictwa, wypłacie do Towa-
rzystwa podlega część rezerwy na Wynagrodzenie za 
osiągnięty wynik obliczona w wysokości proporcjonal-
nej do udziału Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
będących przedmiotem odkupienia w łącznej liczbie 
Jednostek Uczestnictwa danej kategorii Subfunduszu 
w Dniu Wyceny. Wypłata do Towarzystwa środków, 
o których mowa w poprzednim zdaniu, następuje do 
zakończenia kolejnego miesiąca, po miesiącu w któ-
rym nastąpiło odkupienie jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu danej kategorii.

g)	 Okres rozliczeniowy dla celu wyliczania i pobierania 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, będzie to okres od 
ostatniego Dnia Wyceny w poprzednim roku kalenda-
rzowym do ostatniego Dnia Wyceny w bieżącym roku 
kalendarzowym, przy czym w przypadku rozpoczęcia 
zbywania przez Subfundusz nowej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa, w odniesieniu do której Towarzystwo 
uprawnione będzie do pobierania Wynagrodzenia za 
osiągnięty  wynik,  okres rozliczeniowy liczony jest 
od pierwszego Dnia Wyceny tej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa, a w przypadku, gdy wejście w życie 
zmian statutu Funduszu wprowadzających możliwość 
pobierania w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia za 
osiągnięty  wynik następuje w trakcie roku kalendarzo-
wego, pierwszy okres rozliczeniowy liczony jest od Dnia 
wyceny przypadającego przed dniem wejścia w życie 
zmian statutu Funduszu wprowadzających możliwość 
pobierania w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia za 
osiągnięty  wynik.

h)	 W przypadku likwidacji/łączenia Subfunduszu, gdzie 
Subfundusz będzie subfunduszem przejmowanym 
ewentualne Wynagrodzenie za osiągnięty wynik bę-
dzie krystalizowane w Dniu Wyceny przypadającym na 
dzień likwidacji/połączenia Subfunduszu.

2.	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:	
1)	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A,
2)	 skreślony
3)	 skreślony
4)	 skreślony
5)	 skreślony
6)	 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.
7)	 skreślony,
8)	 skreślony

3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.

4.	 skreślony
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5.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczone-
go zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa.

5a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1 oraz Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 
w wysokości określonej w ust. 1a, aktywa Subfunduszu 
przypadające na Jednostki Uczestnictwa wszystkich kate-
gorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W obciążają 
następujące koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, 
opłaty transakcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem 
papierów wartościowych i innych instrumentów finanso-
wych, opłaty za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer 
papierów wartościowych, koszty związane z zawieraniem 
umów pożyczek instrumentów finansowych, prowizje 
bankowe związane z przekazywaniem środków pieniężnych 
i obsługą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty 
związane z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, 
w tym w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych poży-
czek i kredytów bankowych.

6.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 5a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,18% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S 
i T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1) 	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2) 	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
A1, K i P, oraz 

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,

3)	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4) 	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egze-
kucyjnych lub administracyjnych, które mogą być 

prowadzone w celu realizacji świadczeń wynikających 
z wierzytelności Subfunduszu związanych z działalno-
ścią inwestycyjną Subfunduszu, w tym w szczególności 
opłaty i koszty sądowe, koszty zastępstwa procesowe-
go, podatki i inne obciążenia nałożone przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfun-
duszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,

5)	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6)	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 
wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 
za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7) 	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,

8) 	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie.

6a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-
zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;

8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-
duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
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duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu;

10) 	likwidacji Subfunduszu;
11) 	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.

6b.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości:
1)	 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

przypadających na Jednostki Uczestnictwa katego-
rii W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 
10 000 000 zł,

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypa-
dających na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest 
wyższa niż 10 000 000 zł.

6c.	 Koszty, o których mowa w ust. 6a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.

6d.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a nie mogą odbie-
gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.

6e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

7.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Sub-
funduszu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku 
(liczonego jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla 
Subfunduszu w poprzednim Dniu Wyceny.

8.	 Koszty wskazane w ust. 5a, 6 i 6a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosz-
tów, o których mowa w ust. 5a, 6 i 6a, obciąża Fundusz 
w całości partycypację danego Subfunduszu w tych kosz-
tach oblicza się na podstawie stosunku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu 
na Dzień Wyceny poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania 
w księgach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy 
Fundusz zawiera umowę zbycia lub nabycia składników 
lokat dotyczącą więcej niż jednego Subfunduszu, wówczas 
koszty transakcji obciążają te Subfundusze proporcjonal-
nie do udziału wartości transakcji danego Subfunduszu 
w wartości transakcji ogółem.

9.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy.

10.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 

prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwidacji, 
w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Koszty te 
nie mogą przekroczyć kwoty 100.000 złotych. Koszty prze-
wyższające tą kwotę pokrywane będą przez Towarzystwo, 
z tym że nie wyklucza to możliwości pokrycia wszystkich 
kosztów przez Towarzystwo.

11.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 
jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obcią-
żają Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Fun-
duszu na dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty 
obciążające Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją 
Funduszu nie mogą przekroczyć w odniesieniu do każdego 
z Subfunduszy kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysięcy) 
złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą 
przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości 
pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo.

12.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 
kosztów wskazanych w ust. 5a, 6 lub 6a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobiera-
niu Wynagrodzenia Towarzystwa lub Wynagrodzenia za 
osiągnięty wynik według stawek niższych niż wskazane 
w ust. 1 i 1a  oraz o zmniejszeniu maksymalnej wysokości 
kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki okre-
ślonej w ust. 6.

13.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo.
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Rozdział XXIII
Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Korpo-
racyjnych

§ 1 
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Obligacji Korporacyjnych.
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane 

w § 14 Części I Statutu. Nie stosuje się ograniczeń, o któ-
rych mowa w § 14 ust. 2 Części I Statutu.

3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, A1, 
E, F, I, K, P, S, T, U i W.

4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 
26 Części I Statutu.

5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statu-
tu.

6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część 
I Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu.

Cel inwestycyjny Subfunduszu
§ 2
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1.
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

inwestowanie Aktywów Subfunduszu głównie w instru-
menty dłużne emitowane przez podmioty mające siedzibę 
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, nie będące 
papierami wartościowymi lub Instrumentami Rynku 
Pieniężnego emitowanymi, poręczonymi lub gwaranto-
wanymi przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski, 
a także w inne instrumenty finansowe m.in. jednostki 
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, 
tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytu-
cji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą oraz 
Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne, zapewniające ekspozycję na polskie 
i globalne rynki obligacji korporacyjnych. Główną cześć 
lokat portfela inwestycyjnego Subfunduszu stanowią 
instrumenty dłużne o stałym dochodzie emitowane przez 
podmioty mające siedzibę na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej. Fundusz może inwestować Aktywa Subfunduszu 
w inne instrumenty finansowe określone w § 5 niniejsze-
go rozdziału, przy zachowaniu przewidzianych limitów.

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfun-
duszu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfundu-
szu oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz
§ 3
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papie-

ry wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy i 
rodzaje są wskazane w § 9 ust. 4, 5, 12, 13, 14, 15a i 15b 
Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji 
lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniej-

szego rozdziału.
2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-

niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 6-9, 11-18 
i 20-22 Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersy-
fikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 
niniejszego rozdziału.

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 
ust. 19 Części I Statutu.

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 
zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat:	
1) 	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez:
a) 	 Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski,	
b) 	 jednostki samorządu terytorialnego,	
c) 	 państwa członkowskie,	
d) 	 jednostki samorządu państwa członkowskiego,	
e) 	 państwa należące do OECD,	
f) 	 międzynarodowe instytucje finansowe, których 

członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co naj-
mniej jedno państwo członkowskie;	

2) 	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 35% war-
tości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, po-
ręczone lub gwarantowane przez podmioty wymienio-
ne w pkt 1), przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wy-
emitowane przez podmiot, którego papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane 
lub gwarantowane, depozytów w tym podmiocie oraz 
wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, 
których przedmiotem są Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie 
może przekroczyć 35% wartości Aktywów Subfundu-
szu, o ile w postanowieniach § 5 poniżej, nie zostały 
określone przypadki, gdy Fundusz może nie stosować 
ograniczeń określonych w niniejszym punkcie.

5.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 pkt 1) Części I Statutu Fundusz okre-
śla, że może lokować więcej niż 5% wartości Aktywów Sub-
funduszu, przy czym nie więcej niż 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu, w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot, jeżeli 
łączna wartość lokat w papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego podmiotów, w których Fundusz uloko-
wał ponad 5% Aktywów Subfunduszu nie przekroczy 40% 
wartości Aktywów Subfunduszu.

6.	 Zgodnie z § 9 ust. 8 Części I Statutu Fundusz określa, że 
do lokat Aktywów Subfunduszu stosują się następujące 
ograniczenia inwestycyjne:
1)	 Fundusz może lokować do 20% wartości Aktywów 

Subfunduszu łącznie w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez 
podmioty należące do grupy kapitałowej w rozumie-
niu Ustawy o rachunkowości, dla której jest sporzą-
dzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe;

2)	 w przypadku, o którym mowa w pkt 1, Fundusz nie 
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może lokować więcej niż 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot 
należący do grupy kapitałowej, o której mowa w pkt 1 
powyżej.

Kryteria doboru lokat Subfunduszu
§ 4
1.	 Głównym kryterium, którym będzie kierował się Fundusz, 

jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w średnim 
horyzoncie inwestycyjnym. Aktywa Subfunduszu będą 
inwestowane przede wszystkim w instrumenty dłużne, 
głównie o stałym dochodzie, emitowane przez podmioty 
mające siedzibę na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 
jak również w instrumenty finansowe zapewniające 
ekspozycję na polskie i globalne rynki obligacji korpora-
cyjnych m.in. jednostki innych funduszy inwestycyjnych 
otwartych, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych 
lub instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za 
granicą, a także poprzez zawieranie umów mających za 
przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandary-
zowane Instrumenty Pochodne. W ramach doboru lokat do 
portfela inwestycyjnego Subfunduszu szczególny nacisk 
kładziony jest na analizę obligacji o różnych terminach 
zapadalności, prognozowanych zmian poziomu rynkowych 
stóp procentowych, ryzyka kredytowego emitenta oraz 
wpływ na krótki i średni okres do wykupu całego portfela 
inwestycyjnego.

2.	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 ust. 3 Części I 
Statutu.

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu
§ 5
1.	 Fundusz dokonując lokat Aktywów Subfunduszu będzie 

stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat:
1)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 

Pieniężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 
4 pkt 1) lub 2) Części I Statutu – do 100% wartości 
Aktywów Subfunduszu,

2) 	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku 
Pieniężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 
4 pkt 1) Części I Statutu emitowane, poręczone lub 
gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski – do 50% wartości Aktywów Subfunduszu,

3) 	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pie-
niężnego, o których mowa w § 9 ust. 4 pkt 1), 2), 4) i 5) 
Części I Statutu, nie będące papierami wartościowymi 
emitowanymi, poręczonymi lub gwarantowanymi 
przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – do 
100% wartości Aktywów Subfunduszu, 	

4) 	 Instrumenty Rynku Pieniężnego, o których mowa w 
§ 9 ust. 4 pkt 4) Części I Statutu - do 100% wartości 
Aktywów Subfunduszu,	

5) 	 papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężne-
go, o których mowa w § 9 ust. 4 pkt 5) Części I Statutu 
- od 0% do 10% wartości Aktywów Subfunduszu,	

6) 	 zagraniczne papiery dłużne i zagraniczne Instrumenty 

Rynku Pieniężnego – od 0% do 50% wartości Aktywów 
Subfunduszu,

7) 	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-
nych otwartych oraz tytuły uczestnictwa emitowane 
przez fundusze zagraniczne i instytucje wspólnego 
inwestowania z siedzibą za granicą, o których mowa 
w § 9 ust. 5 Części I Statutu – od 0% do 100% wartości 
Aktywów Subfunduszu,	

8) 	 listy zastawne – od 0% do 20% wartości Aktywów 
Subfunduszu,	

9) 	 depozyty – od 0% do 20% wartości Aktywów Subfun-
duszu,	

10) 	dla lokat, o których mowa w pkt 3)-5) obowiązuje 
łącznie limit wskazany w pkt 3).

2.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu oraz § 3 ust. 4 powyżej 
Fundusz określa, że może nie stosować ograniczeń, o któ-
rych mowa w § 3 ust. 4 pkt 2) powyżej i lokować ponad 
35% wartości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościo-
we emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb 
Państwa, z tym, że Fundusz obowiązany jest wtedy doko-
nywać lokat Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
lub Instrumenty Rynku Pieniężnego, co najmniej sześciu 
różnych emisji. Wartość lokaty w papiery lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego żadnej z tych emisji nie może przekra-
czać 30% wartości Aktywów Subfunduszu.

3.	 Zgodnie z § 9 ust. 10 i 11 Części I Statutu Fundusz określa, 
że do lokat Subfunduszu nie stosuje się ograniczeń okre-
ślonych w § 9 ust. 10  Części I Statutu i Fundusz może loko-
wać  do 100% wartości Aktywów Subfunduszu w jednostki 
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, 
w tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytu-
cji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą.	

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
w związku z działalnością Subfunduszu może zawierać 
umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym 
w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

5.	 Z zastrzeżeniem ust. 6, zgodnie z § 9 ust. 11 pkt 1 Części I 
Statutu Fundusz określa, że będzie mógł lokować powyżej 
10%, ale nie więcej niż 20% wartości Aktywów Subfundu-
szu w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwe-
stycyjnego otwartego lub tytuły uczestnictwa funduszu 
zagranicznego lub instytucji wspólnego inwestowania 
a jeżeli ten fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz 
zagraniczny lub instytucja wspólnego inwestowania jest 
funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub funduszem 
lub instytucją składającą się z subfunduszy i każdy z sub-
funduszy stosuje inną politykę inwestycyjną - więcej niż 
20% wartości swoich aktywów w jednostki uczestnictwa 
lub tytuły uczestnictwa jednego subfunduszu.	

6.	 skreślony
7.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) Części I Statutu Fundusz 

określa, że Aktywa Subfunduszu mogą być lokowane 
w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego 
dopuszczone do obrotu na następujących rynkach zorga-
nizowanych w państwach należących do OECD innych niż 
Rzeczpospolita Polska i państwo członkowskie: Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Stambule (Borsa Istanbul), 



Strona 460 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

Giełdzie Papierów Wartościowych w Nowym Jorku („NA-
SDAQ”), Giełdzie Papierów Wartościowych w Nowym Jorku 
(„New York Stock Exchange”, „NYSE”), Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Toronto („Toronto Stock Exchange”, 
„TSX”), Giełdzie Papierów Wartościowych w Zurychu („SIX 
Swiss Exchange”), Giełdzie Papierów Wartościowych w 
Oslo („Oslo Stock Exchange”, „Oslo Børs”) oraz Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Londynie („London Stock 
Exchange”, „LSE”).

8.	 Zgodnie z §9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, że 
przy uwzględnieniu warunków przewidzianych w § 9 ust. 
12, 14, 15, 17 i 18 Części I Statutu, w związku z działal-
nością Subfunduszu może zawierać umowy mające za 
przedmiot Instrumenty Pochodne dopuszczone do obrotu 
na następujących rynkach zorganizowanych w państwach 
należących do OECD innych niż Rzeczpospolita Polska 
i państwo członkowskie: Chicago Board of Trade („CBOT”), 
Chicago Mercantile Exchange („CME”), New York Stock 
Exchange („NYSE”) oraz National Association of Securities 
Dealers Automated Quotations („NASDAQ”) w Stanach 
Zjednoczonych Ameryki, Osaka Exchange, Inc. („OSE”) oraz 
Tokyo Stock Exchange („TSE”) w Japonii oraz ICE Futures 
Europe w Zjednoczonym Królestwie Wielkiej Brytanii 
i Irlandii Północnej.

§ 6 skreślony

§ 7 skreślony

§ 8 skreślony

§ 9 skreślony

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz
§ 10
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Sub-

funduszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe 
kwocie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali roku 
równowartość  podanego procenta Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu:	
1) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 1,00%,	
2) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 0,77%,	
3) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 0,95%,	
4) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 0,80%,	
5) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 1,00%,	
6) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 0,75%,	
7) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 1,00%,	
8) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 0,69%,	
9) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 0,92%,	
10) 	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 0,40%,	
11) 	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%.

2.	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa kategorii A 
i P pobierana jest Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie 
wyższej niż 2% wpłaty dokonanej przez nabywcę.

3.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 

może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu danych Jednostek Uczestnictwa kategorii P przez 
Uczestnika.

4.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczonego 
zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa.

4a.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1, aktywa Subfunduszu przypadające na 
Jednostki Uczestnictwa wszystkich kategorii poza Jed-
nostkami Uczestnictwa kategorii W  obciążają następują-
ce koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, opłaty trans-
akcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem papierów 
wartościowych i innych instrumentów finansowych, opłaty 
za rozliczenie transakcji oraz opłaty za transfer papierów 
wartościowych, koszty związane z zawieraniem umów 
pożyczek instrumentów finansowych, prowizje bankowe 
związane z przekazywaniem środków pieniężnych i obsłu-
gą rachunków bankowych oraz prowizje i opłaty związane 
z finansowaniem Subfunduszu kapitałem obcym, w tym 
w szczególności obsługą i spłatą zaciągniętych pożyczek 
i kredytów bankowych.

5.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 4a, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,25% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, I, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S 
i T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:
1) 	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozytariusza 

w zakresie dotyczącym prowadzenia rejestru aktywów 
oraz koszty prowizji, wydatków, zwrotu kosztów 
i opłat z tytułu usług Depozytariusza, oraz opłat 
nakładanych przez korespondentów Depozytariusza 
za przechowywanie zagranicznych instrumentów 
finansowych, do wysokości 0,12% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

2)	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:	
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
A1, I, K i P, oraz 	

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie – dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,

3) 	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
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Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,

4)	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egze-
kucyjnych lub administracyjnych, które mogą być 
prowadzone w celu realizacji świadczeń wynikających 
z wierzytelności Subfunduszu związanych z działalno-
ścią inwestycyjną Subfunduszu, w tym w szczególności 
opłaty i koszty sądowe, koszty zastępstwa procesowe-
go, podatki i inne obciążenia nałożone przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfun-
duszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,

5)	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,

6)	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 
wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 
za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,

7) 	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku dzia-
łalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu Funduszu 
do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu rocznie,

8) 	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie.

5a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty: 	
1)	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu; 	

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu; 	

3)	  prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu; 	

4)	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu; 	

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;	
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu; 	
7)	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-
zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa; 	

8)	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-
duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa; 	

9)	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu; 	

10)	likwidacji Subfunduszu; 	
11)	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.	

5b.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości: 	
1)	 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

przypadających na Jednostki Uczestnictwa katego-
rii W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu przypadających na 
Jednostki Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 
10 000 000 zł, 	

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypa-
dających na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest 
wyższa niż 10 000 000 zł.	

5c.	 Koszty, o których mowa w ust. 5a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.	

5d.	 Koszty, o których mowa w ust. 4a, 5 i 5a nie mogą odbie-
gać od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywa-
nia tego rodzaju usług.	

5e.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 4a, 5 i 5a 
wynika z umów, na podstawie których są naliczane, 
stosownych faktur i innych dokumentów księgowych lub 
przepisów prawa.

6.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Sub-
funduszu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku 
(liczonego jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla 
Subfunduszu w poprzednim Dniu Wyceny.

7.	 Koszty wskazane w ust. 4a, 5 i 5a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia kosz-
tów, o których mowa w ust. 4a, 5 i 5a, obciąża Fundusz 
w całości partycypację danego Subfunduszu w tych kosz-
tach oblicza się na podstawie stosunku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu 
na Dzień Wyceny poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania 
w księgach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy 
Fundusz zawiera umowę zbycia lub nabycia składników 
lokat dotyczącą więcej niż jednego Subfunduszu, wówczas 
koszty transakcji obciążają te Subfundusze proporcjonal-
nie do udziału wartości transakcji danego Subfunduszu 
w wartości transakcji ogółem.

8.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
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Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy.

9.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie 
jest prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa 
likwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwi-
dacji, w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. 
Koszty te nie mogą przekroczyć kwoty 100.000 złotych. 
Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą przez 
Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości pokry-
cia wszystkich kosztów przez Towarzystwo.

10.	 W okresie likwidacji Funduszu, Aktywa Subfunduszu, 
jeżeli Subfundusz jest likwidowany w związku z likwidacją 
Funduszu, obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na dzień 
rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające Aktywa 
Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie mogą 
przekroczyć w odniesieniu do każdego z Subfunduszy kwoty 
150.000 (sto pięćdziesiąt tysięcy) złotych. Koszty przewyż-
szające tą kwotę pokrywane będą przez Towarzystwo, z tym 
że nie wyklucza to możliwości pokrycia wszystkich kosztów 
przez Towarzystwo.

11.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 
kosztów wskazanych w ust. 4a, 5 lub 5a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobieraniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa według stawek niższych niż 
wskazane w ust. 1 oraz o zmniejszeniu maksymalnej wy-
sokości kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki 
określonej w ust. 5.

12.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo.”

Rozdział XXIV
Goldman Sachs Subfundusz Total Return 

§ 1 
1.	 Subfundusz działa pod nazwą Goldman Sachs Subfundusz 

Total Return.	
2.	 Uczestnikami Subfunduszu mogą być osoby wskazane 

w § 14 Części I Statutu. Nie stosuje się ograniczeń, o któ-
rych mowa w § 14 ust. 2 Części I Statutu.	

3.	 Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 
A1, E, F, I, K, P, S T, U i W.

4.	 Zasady zbywania Jednostek Uczestnictwa określają § 19 - 
26 Części I Statutu.	

5.	 Wysokości minimalnych wpłat określa § 18 Części I Statutu.
6.	 Wszystkie prawa uczestników Subfunduszu określa Część I 

Statutu, w szczególności § 27 Części I Statutu.	
7.	 Fundusz może zawiesić zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu jeżeli Wartość Aktywów Netto Subfundu-
szu przekroczy pięćset milionów (500.000.000) złotych. 
W przypadku zawieszenia zbywania Jednostek Uczest-
nictwa Subfunduszu z powodu zaistnienia okoliczności 
wskazanej w zdaniu pierwszym, Fundusz wznowi zbywa-
nie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu jeżeli Wartość 
Aktywów Netto Subfunduszu zmniejszy się poniżej 
czterystu pięćdziesięciu milionów (450.000.000) złotych. 
Szczegółowe zasady zawieszania i wznawiania odkupy-
wania Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu opisane są 
w Części I Statutu.	

Cel inwestycyjny Subfunduszu	
§ 2			 
1.	 Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości 

jego Aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.	
2.	 Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyj-

nego określonego w ust. 1.	
3.	 Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez 

zastosowanie elastycznego podejścia inwestycyjnego 
polegającego na inwestowaniu Aktywów Subfunduszu 
w różne kategorie lokat, w zależności od aktualnej oceny 
ich potencjału, z uwzględnieniem towarzyszącego im 
poziomu ryzyka. Subfundusz charakteryzuje się brakiem 
sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat oraz dużą 
zmiennością składników lokat posiadanych w portfelu 
inwestycyjnym. Elastyczność procesu inwestycyjnego 
ma na celu dostosowanie się do zmieniającej się sytuacji 
na rynku i dążenie do osiągania, niezależnie od bieżącej 
koniunktury na rynkach finansowych, stopy zwrotu z 
inwestycji przekraczającej w pełnym cyklu inwestycyj-
nym (tj. 3 do 5 lat) średniorocznie 1-roczną stopę WIBOR 
powiększoną o 4 punkty procentowe, w ramach uprzednio 
zdefiniowanego dopuszczalnego poziomu ryzyka zwią-
zanego z lokatami Subfunduszu. Udział poszczególnych 
kategorii lokat w Aktywach Subfunduszu będzie zmienny 
i zależny od relacji pomiędzy oczekiwanymi stopami zwro-
tu a ponoszonym ryzykiem. Subfundusz może inwestować 
w dłużne instrumenty finansowe wymienione w § 5 ust. 1 
pkt 2 niniejszego rozdziału od 0% do 100% wartości Akty-
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wów Subfunduszu, a w instrumenty udziałowe, wymienio-
ne w § 5 ust. 1 pkt 1 niniejszego rozdziału od 0% do 80% 
wartości Aktywów Subfunduszu, przy czym ekspozycja 
netto Subfunduszu na instrumenty udziałowe stanowić 
będzie nie mniej niż -20% wartości Aktywów Subfunduszu  
i nie więcej niż 50% wartości Aktywów Subfunduszu.	

		 Ponadto, Fundusz może inwestować Aktywa Subfunduszu 
w inne instrumenty finansowe określone w § 3 niniejsze-
go rozdziału, przy zachowaniu przewidzianych limitów.	

4.	 W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu 
jego Aktywa lokowane będą zarówno w lokaty denomi-
nowane w walucie polskiej, jak i w lokaty denominowane 
w walutach obcych zarówno na rynku polskim, jak i ryn-
kach zagranicznych.	

Typy i rodzaje papierów wartościowych i innych praw 
majątkowych będących przedmiotem lokat Subfundu-
szu, główne ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu 
oraz dopuszczalna wysokość kredytów i pożyczek 
zaciąganych przez Subfundusz	
§ 3			 
1.	 Fundusz może lokować Aktywa Subfunduszu w papie-

ry wartościowe i inne prawa majątkowe, których typy 
i rodzaje są wskazane w § 9 ust. 4, 5, 12, 13, 14, 15a i 15b 
Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersyfikacji 
lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 niniej-
szego rozdziału.	

2.	 Fundusz dokonując lokat Subfunduszu przestrzega ogra-
niczeń inwestycyjnych wskazanych w § 9 ust. 6-9, 11-18 
i 20-22 Części I Statutu, przy zachowaniu zasad dywersy-
fikacji lokat i ograniczeń wskazanych poniżej oraz w § 5 
niniejszego rozdziału.	

3.	 Dopuszczalną wysokość kredytów i pożyczek zaciąganych 
przez Fundusz w ciężar Aktywów Subfunduszu określa § 9 
ust. 19 Części I Statutu.	

4.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu Fundusz określa, że 
zasad, o których mowa w § 9 ust. 6 - 8 Części I Statutu nie 
stosuje się do lokat:	
1)	 w papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pienięż-

nego emitowane, poręczone lub gwarantowane przez:
a)	 Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski,	
b) 	 jednostki samorządu terytorialnego,	
c) 	 państwa członkowskie,	
d) 	 jednostki samorządu państwa członkowskiego,	
e) 	 państwa należące do OECD,	
f) 	 międzynarodowe instytucje finansowe, których 

członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co naj-
mniej jedno państwo członkowskie;	

2) 	 w takim wypadku Fundusz może lokować do 35% war-
tości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe 
oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego emitowane, po-
ręczone lub gwarantowane przez podmioty wymienio-
ne w pkt 1), przy czym łączna wartość lokat w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego wy-
emitowane przez podmiot, którego papiery wartościo-
we lub Instrumenty Rynku Pieniężnego są poręczane 
lub gwarantowane, depozytów w tym podmiocie oraz 

wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, 
których przedmiotem są Niewystandaryzowane In-
strumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie 
może przekroczyć 35% wartości Aktywów Subfundu-
szu, o ile w postanowieniach § 5 poniżej, nie zostały 
określone przypadki, gdy Fundusz może nie stosować 
ograniczeń określonych w niniejszym punkcie.

5.	 Zgodnie z § 9 ust. 6 pkt 1) Części I Statutu Fundusz 
określa, że może lokować więcej niż 5% wartości Aktywów 
Subfunduszu, przy czym nie więcej niż 10% wartości Akty-
wów Subfunduszu, w papiery wartościowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot, 
jeżeli łączna wartość lokat w papiery wartościowe 
i Instrumenty Rynku Pieniężnego podmiotów, w których 
Fundusz ulokował ponad 5% Aktywów Subfunduszu nie 
przekroczy 40% wartości Aktywów Subfunduszu.	

6.	 Zgodnie z § 9 ust. 8 Części I Statutu Fundusz określa, że 
do lokat Aktywów Subfunduszu stosują się następujące 
ograniczenia inwestycyjne:	
1)	 Fundusz może lokować do 20% wartości Aktywów 

Subfunduszu łącznie w papiery wartościowe lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego wyemitowane przez 
podmioty należące do grupy kapitałowej w rozumie-
niu Ustawy o rachunkowości, dla której jest sporzą-
dzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe;	

2)	 w przypadku, o którym mowa w pkt 1, Fundusz nie 
może lokować więcej niż 10% wartości Aktywów 
Subfunduszu w papiery wartościowe lub Instrumenty 
Rynku Pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot 
należący do grupy kapitałowej, o której mowa w pkt 1 
powyżej.

Kryteria doboru lokat Subfunduszu	
§ 4			 
1.	 Głównym kryterium doboru lokat, którym będzie kierował 

się Fundusz, jest uzyskiwanie w długim terminie możliwie 
najwyższej całkowitej stopy zwrotu Subfunduszu przy 
jednoczesnym ograniczaniu poziomu ryzyka związanego 
z lokatami Subfunduszu. Aktywa Subfunduszu będą inwe-
stowane na rynkach regulowanych i rynkach zorganizo-
wanych niebędących rynkami regulowanymi w Rzeczypo-
spolitej Polskiej lub innych państwach członkowskich Unii 
Europejskiej, na rynkach zorganizowanych w państwach 
należących do OECD innych niż Rzeczpospolita Polska 
i państwa członkowskie Unii Europejskiej, pod warunkiem, 
że rynek ten wskazany jest w § 5 poniżej.	

2.	 Główne kryteria doboru lokat określa § 9 ust. 3 Części I 
Statutu. 

Zasady dywersyfikacji lokat Subfunduszu	
§ 5			 
1.	 Subfundusz charakteryzuje się brakiem sztywnych zasad 

dywersyfikacji kategorii lokat oraz dużą zmiennością 
składników lokat posiadanych w portfelu inwestycyjnym. 
Udział poszczególnych kategorii lokat w Aktywach Sub-
funduszu będzie zmienny i zależny od relacji pomiędzy 
oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem. 
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Fundusz może inwestować Aktywa Subfunduszu w nastę-
pujące kategorie lokat:	
1)	 akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty sub-

skrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne, 
spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 pkt 1), 2) 
i 5) Części I Statutu  – od 0% do 80% wartości Akty-
wów Subfunduszu,	

2)	 dłużne papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pie-
niężnego, spełniające warunki określone w § 9 ust. 4 
pkt 1), 2), 4) i 5) – od 0% do 100% wartości Aktywów 
Subfunduszu, 	

3)	 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-
nych otwartych, tytuły uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne i instytucje wspólnego inwe-
stowania z siedzibą za granicą, o których mowa w § 9 
ust. 5 Części I Statutu, a także certyfikaty inwestycyjne 
funduszy inwestycyjnych zamkniętych – od 0% do 20% 
wartości Aktywów Subfunduszu,	

4)	 depozyty – od 0% do 50% wartości Aktywów Subfun-
duszu.	

2.	 Całkowita ekspozycja netto Subfunduszu na instrumenty 
udziałowe wynosić będzie nie mniej niż - 20% wartości 
Aktywów Subfunduszu i nie więcej niż 50% wartości Akty-
wów Subfunduszu.	

3.	 Ekspozycja na instrumenty udziałowe, o której mowa 
w ust. 2 budowana będzie za pośrednictwem akcji, praw 
do akcji, praw poboru, warrantów subskrypcyjnych, kwitów 
depozytowych, obligacji zamiennych, jednostek uczestnic-
twa funduszy inwestycyjnych otwartych lub specjalistycz-
nych funduszy inwestycyjnych otwartych, certyfikatów 
inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych zamkniętych, 
tytułów uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz 
instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za 
granicą - jeżeli, zgodnie z ich statutem lub regulaminem 
lokują co najmniej 50% swoich aktywów w kategorie 
lokat, o których mowa w niniejszym ustępie, jak również 
transakcji na instrumentach pochodnych, w tym niewy-
standaryzowanych instrumentach pochodnych, dla których 
instrumentem bazowym są kategorie lokat wymienione 
w niniejszym ustępie lub indeksy akcji.

4.	 Subfundusz może uzyskiwać negatywną ekspozycję na 
instrumenty udziałowe poprzez wykorzystanie transakcji 
na instrumentach pochodnych oraz lokowanie akty-
wów w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych 
otwartych lub specjalistycznych funduszy inwestycyjnych 
otwartych, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwe-
stycyjnych zamkniętych, tytuły uczestnictwa funduszy 
zagranicznych oraz instytucji wspólnego inwestowania 
mających siedzibę za granicą - jeżeli, zgodnie z ich sta-
tutem lub regulaminem oferują negatywną ekspozycję 
na kategorie lokat wymienione w niniejszym ustępie lub 
indeksy akcji.	

5.	 Limit, o którym mowa w ust. 1 pkt 1, nie uwzględnia war-
tości wymienionych w nim instrumentów stanowiących 
instrument bazowy zawartych przez Fundusz na rachunek 
Subfunduszu transakcji mających za przedmiot Instru-
menty Pochodne.

6.	 Zgodnie z § 9 ust. 9 Części I Statutu oraz § 3 ust. 4 powy-
żej Fundusz określa, że może nie stosować ograniczeń, 
o których mowa w § 3 ust. 4 pkt 2) powyżej i lokować 
ponad 35% wartości Aktywów Subfunduszu w papiery 
wartościowe emitowane, poręczone lub gwarantowane 
przez Skarb Państwa, z tym, że Fundusz obowiązany jest 
wtedy dokonywać lokat Aktywów Subfunduszu w papiery 
wartościowe lub Instrumenty Rynku Pieniężnego, co naj-
mniej sześciu różnych emisji. Wartość lokaty w papiery lub 
Instrumenty Rynku Pieniężnego żadnej z tych emisji nie 
może przekraczać 30% wartości Aktywów Subfunduszu.	

7.	 Zgodnie z § 9 ust. 4 pkt 1) Części I Statutu Fundusz okre-
śla, że Aktywa Subfunduszu mogą być lokowane w papiery 
wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego dopuszczo-
ne do obrotu na następujących rynkach zorganizowanych 
w państwach należących do OECD innych niż Rzeczpo-
spolita Polska i państwo członkowskie: Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Stambule („Borsa Istanbul”), Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Nowym Jorku („NASDAQ”), 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Nowym Jorku („New 
York Stock Exchange”, „NYSE”), Giełdzie Papierów War-
tościowych w Toronto („Toronto Stock Exchange”, „TSX”), 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Zurychu („SIX Swiss 
Exchange”) oraz Giełdzie Papierów Wartościowych w Oslo 
(„Oslo Stock Exchange”, „Oslo Børs”) oraz Giełdzie Papie-
rów Wartościowych w Londynie („London Stock Exchange” 
oraz „LSE”).	

8.	 Zgodnie z §9 ust. 12 Części I Statutu Fundusz określa, 
że przy uwzględnieniu warunków przewidzianych w § 9 
ust. 12, 14, 15, 17 i 18 Części I Statutu, w związku z dzia-
łalnością Subfunduszu może zawierać umowy mające za 
przedmiot Instrumenty Pochodne dopuszczone do obrotu 
na następujących rynkach zorganizowanych w państwach 
należących do OECD innych niż Rzeczpospolita Polska i 
państwo członkowskie: Chicago Board of Trade („CBOT”), 
Chicago Mercantile Exchange („CME”) New York Stock 
Exchange („NYSE”) oraz National Association of Securities 
Dealers Automated Quotations („NASDAQ”) w Stanach 
Zjednoczonych Ameryki, Osaka Exchange, Inc. („OSE”) 
oraz Tokyo Stock Exchange („TSE”) w Japonii oraz ICE 
Futures Europe w Zjednoczonym Królestwie Wielkiej 
Brytanii i Irlandii Północnej.	

Wynagrodzenie Towarzystwa. Opłaty manipulacyjne. 
Koszty obciążające Subfundusz	
§ 6			 
1.	 Towarzystwo z tytułu administracji i zarządzania Subfun-

duszem pobiera Wynagrodzenie Towarzystwa równe kwo-
cie naliczonej od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadających na Jednostki Uczestnictwa danej kategorii 
w danym dniu, nie większej niż kwota stanowiąca w skali 
roku równowartość:	
1) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A – 2,00%,	
2) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1 – 1,60%,	
3) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E – 1,70%,	
4) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F – 1,00%,	
5) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii I – 2,00%,	
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6) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K – 1,60%,	
7) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P – 2,00%,	
8) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S – 1,50%,	
9) 	 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T – 0,80%,	
10)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U – 1,20%,	
11)	dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W – 0,60%.	

1a.	 Oprócz Wynagrodzenia Towarzystwa, wskazanego w ust. 
1 pkt 1, 6 i 7 w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A, K oraz P, Towarzystwo uprawnione jest do 
pobierania Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik, które-
go wysokość uzależniona jest od wyników zarządzania 
Subfunduszem osiągniętych na koniec każdego okresu 
rozliczeniowego, naliczonego i wypłacanego zgodnie 
z zasadami określonymi  poniżej:
a)	 W każdym Dniu Wyceny liczona jest różnica pomię-

dzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa a stopą zwrotu z wskaźnika 
referencyjnego Subfunduszu („benchmark”). Jeśli 
różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla da-
nej kategorii Jednostek Uczestnictwa a stopą zwrotu 
z benchmarku jest dodatnia, następuje weryfikacja czy 
została pokryta ewentualna ujemna różnica pomię-
dzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa a stopą zwrotu z benchmarku 
z lat poprzednich w okresie odniesienia. Jeśli warunek, 
o którym mowa w poprzednim zdaniu jest spełniony, 
tworzona jest rezerwa na Wynagrodzenie za osiągnięty 
wynik. Jeśli warunek nie jest spełniony lub w przypad-
ku gdy różnica w danym dniu pomiędzy stopą zwrotu z 
Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek Uczest-
nictwa a stopą zwrotu z benchmarku jest ujemna to 
rezerwa nie jest zawiązywana lub jest rozwiązywana 
do wysokości która wynika z kalkulacji.

∆ n =
WAN_JU

n

WANP_JU
n 1–

( ) ( )

n = 1

x

n = 1

x

BMK
n–

BMKn =  [1+(WIBOR1Yn-1+4%)*LDn/365]
SR ≥ 0
gdzie:
SR – suma rezerw dziennych na Wynagrodzenie za 
osiągnięty wynik naliczonych od Jednostek Uczestnictwa 
danej kategorii pomniejszona o sumę rezerw dziennych 
przypadających na umorzone Jednostki Uczestnictwa 
danej kategorii,
n – kolejny Dzień Wyceny, przy czym n=0 oznacza ostatni 
Dzień Wyceny przypadający 5 lat przed Dniem Wyceny 
n, w przypadku gdy nie jest to Dzień Wyceny odnosimy 
się do ostatniego Dnia Wyceny przed tą datą. Natomiast 
do końca pierwszego pełnego okresu odniesienia, n=0 
oznacza ostatni Dzień Wyceny przypadający przed dniem 
wejścia w życie zmian statutu Funduszu wprowadzających 
możliwość pobierania w ramach Subfunduszu Wynagro-
dzenia za osiągnięty  wynik,

k – liczba dni wyceny w których naliczane i pobierane 
jest Wynagrodzenie za osiągnięty wynik do n-tego Dnia 
Wyceny, jest to liczba dni od wejścia w życie zmian statutu 
Funduszu wprowadzających niniejszy model naliczania 
i pobierania Wynagrodzenie za osiągnięty wynik,
LOJn –  liczba odkupionych Jednostek Uczestnictwa Sub-
funduszu danej kategorii uwzględniona w wycenie na n-ty 
Dzień Wyceny,
LJn – liczba wszystkich jednostek Uczestnictwa Subfundu-
szu danej kategorii uwzględniona w wycenie na n-ty Dzień 
Wyceny,
∆∝n – różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w okresie 
odniesienia oraz stopą zwrotu z benchmarku w okresie 
odniesienia ustalana na n-ty Dzień Wyceny wyliczona 
zgodnie z powyższym wzorem,
∆∝n–1 – różnica pomiędzy stopą zwrotu z Subfunduszu  dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik w okresie 
odniesienia oraz stopą zwrotu z benchmarku w okresie 
odniesienia ustalana w Dniu Wyceny poprzedzającym n-ty 
Dzień Wyceny,
L∝n – największa wartość różnic między stopami zwrotu 
z Subfunduszu  dla danej kategorii Jednostek Uczestnic-
twa przed naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, 
a stopami zwrotu z benchmarku na przestrzeni 5 (pięciu) 
ostatnich lat kalendarzowych, co oznacza, że są to różnice 
za okresy rozpoczynające się 5 lat przed Dniem Wyceny 
(w przypadku gdy nie jest to Dzień Wyceny odnosimy się 
do ostatniego Dnia Wyceny przed tą datą), a kończące się 
na ostatni Dzień Wyceny każdego roku kalendarzowego 
od 5 lat wstecz do jednego roku wstecz. W przypadku gdy 
okres odniesienia jest krótszy niż 5 lat jest to największa 
wartość różnic między stopami zwrotu z Subfunduszu dla 
danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik a stopami zwrotu 
z benchmarku na ostatni Dzień Wyceny każdego roku 
kalendarzowego w tym okresie. W przypadku gdy wejście 
w życie zmian statutu Funduszu wprowadzających możli-
wość pobierania w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia 
za osiągnięty  wynik następuje w trakcie roku kalendarzo-
wego, w pierwszym okresie rozliczeniowym uwzględnia 
się różnicę między stopą zwrotu z Subfunduszu dla danej 
kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem Wy-
nagrodzenia za osiągnięty wynik a stopą zwrotu z bench-
marku na ostatni Dzień Wyceny roku kalendarzowego 
liczoną w pierwszym okresie rozliczeniowym. W pierwszym 
okresie rozliczeniowym tj. od dnia wejście w życie zmian 
statutu Funduszu wprowadzających możliwość pobiera-
nia w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia za osiągnięty  
wynik do końca tego okresu L∝n=0,
WANn – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przed nali-
czeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypadająca 
na daną kategorię Jednostek Uczestnictwa w n-tym Dniu 
Wyceny,
WAN_JUn – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przed 
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naliczeniem Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypa-
dająca na Jednostkę Uczestnictwa danej kategorii w n-
-tym Dniu Wyceny,
WANP_JUn–1 – Wartość Aktywów Netto Subfunduszu po na-
liczeniu Wynagrodzenia za osiągnięty wynik przypadająca 
na Jednostkę Uczestnictwa danej kategorii w Dniu Wyceny 
poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny (wartość wyceny Jed-
nostki Uczestnictwa danej kategorii),
ST – maksymalna stawka Wynagrodzenia za osiągnięty 
wynik równa 20%,
SRYn–1 – rezerwa na Wynagrodzenie za osiągnięty wynik 
w Dniu Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny w bie-
żącym okresie rozliczeniowym naliczona w odniesieniu do 
aktywów Subfunduszu przypadających na daną kategorię 
Jednostek Uczestnictwa  gdzie SRY0=0,
x – liczba Dni Wyceny w okresie odniesienia,
BMKn – zmiana wartości benchmarku w n-tym Dniu Wyce-
ny, wyliczony zgodnie z powyższym wzorem,
WIBOR1Yn-1 – (Warsaw Interbank Offered Rate) rozumie się 
przez to wskaźnik referencyjny stopy procentowej admi-
nistrowany przez GPW Benchmark S.A. odzwierciedlający 
poziom stopy procentowej, po jakiej podmioty spełniające 
Kryteria Uczestnika Fixingu, w rozumieniu Regulaminu 
Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR przyjętego przez 
administratora, mogłyby złożyć niezabezpieczony depozyt 
w złotych (PLN) na jeden rok (1Y) w innych podmiotach, 
spełniających Kryteria Uczestnika Fixingu., w Dniu Wyceny 
poprzedzającym n-ty Dzień Wyceny,
LDn – liczba dni kalendarzowych pomiędzy n-tym Dniem 
Wyceny a Dniem Wyceny poprzedzającym n-ty Dzień 
Wyceny.
b)	 Model naliczania Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 

wyznaczony jest w oparciu o benchmark, który stano-
wi  WIBOR1Y powiększony o 4%.

c)	 Krystalizacja tj. przeksięgowanie rezerwy na zobowią-
zania Subfunduszu wobec Towarzystwa z tytułu Wyna-
grodzenia za osiągnięty wynik następuje w ostatnim 
Dniu Wyceny roku kalendarzowego o ile utworzona 
została rezerwa na Wynagrodzenie za  osiągnięty 
wynik.

d)	 Okres odniesienia wynosi 5 lat krocząco tj. 5 lat 
wstecz od ostatniego Dnia Wyceny, a w przypadku gdy 
nie jest to Dzień Wyceny odnosimy się do ostatniego 
Dnia Wyceny przed tą datą. Natomiast w przypadku 
wejścia w życie zmian statutu Funduszu wprowadza-
jących możliwość pobierania w ramach Subfunduszu 
Wynagrodzenia za osiągnięty  wynik w trakcie roku 
kalendarzowego, do końca pierwszego pełnego okresu 
odniesienia odnosimy się do  ostatniego Dnia Wyceny 
przypadającego przed dniem wejścia w życie tych 
zmian statutu Funduszu.

e)	 Wynagrodzenie za osiągnięty wynik jest wypłacane 
w przypadku, gdy w danym okresie rozliczeniowym 
Subfundusz osiągnął dodatnią stopę zwrotu.

f)	 W każdym Dniu Wyceny, w którym następuje odku-
pienie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu danej 
kategorii Jednostek Uczestnictwa, wypłacie do Towa-

rzystwa podlega część rezerwy na Wynagrodzenie za 
osiągnięty wynik obliczona w wysokości proporcjonal-
nej do udziału Jednostek Uczestnictwa danej kategorii 
będących przedmiotem odkupienia w łącznej liczbie 
Jednostek Uczestnictwa danej kategorii Subfunduszu 
w Dniu Wyceny. Wypłata do Towarzystwa środków, 
o których mowa w poprzednim zdaniu, następuje do 
zakończenia kolejnego miesiąca, po miesiącu w któ-
rym nastąpiło odkupienie jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu danej kategorii.

g)	 Okres rozliczeniowy dla celu wyliczania i pobierania 
Wynagrodzenia za osiągnięty wynik, będzie to okres od 
ostatniego Dnia Wyceny w poprzednim roku kalenda-
rzowym do ostatniego Dnia Wyceny w bieżącym roku 
kalendarzowym, przy czym w przypadku rozpoczęcia 
zbywania przez Subfundusz nowej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa, w odniesieniu do której Towarzystwo 
uprawnione będzie do pobierania Wynagrodzenia za 
osiągnięty  wynik,  okres rozliczeniowy liczony jest 
od pierwszego Dnia Wyceny tej kategorii Jednostek 
Uczestnictwa, a w przypadku, gdy wejście w życie 
zmian statutu Funduszu wprowadzających możliwość 
pobierania w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia za 
osiągnięty  wynik następuje w trakcie roku kalendarzo-
wego, pierwszy okres rozliczeniowy liczony jest od Dnia 
wyceny przypadającego przed dniem wejścia w życie 
zmian statutu Funduszu wprowadzających możliwość 
pobierania w ramach Subfunduszu Wynagrodzenia za 
osiągnięty  wynik.

h)	 W przypadku likwidacji/łączenia Subfunduszu, gdzie 
Subfundusz będzie subfunduszem przejmowanym 
ewentualne Wynagrodzenie za osiągnięty wynik bę-
dzie krystalizowane w Dniu Wyceny przypadającym na 
dzień likwidacji/połączenia Subfunduszu.

2.	 Z tytułu zbywania Jednostek Uczestnictwa pobierana jest 
Opłata Dystrybucyjna w wysokości nie wyższej niż:	
1)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A,	
2)	 4% wpłaty dokonanej przez nabywcę – dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii P.	
3.	 Z tytułu zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa 

kategorii A1 nie jest pobierana Opłata Dystrybucyjna, 
Opłata Umorzeniowa, Opłata za Konwersję ani Opłata za 
Zamianę.

4.	 Z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa kategorii P 
może być pobierana Opłata Umorzeniowa w wysokości 
nie wyższej niż 2% kwoty należnej Uczestnikowi z tytułu 
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Opłata Umorze-
niowa może być pobierana jedynie w pierwszym roku po 
nabyciu Jednostek Uczestnictwa.	

5.	 skreślony	
6.	 Na pokrycie Wynagrodzenia Towarzystwa naliczonego 

zgodnie z zasadami określonymi w ust. 1 tworzy się 
każdego dnia w danym roku, w ciężar kosztów Funduszu 
związanych z funkcjonowaniem danego Subfunduszu, re-
zerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa.
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7.	 Niezależnie od Wynagrodzenia Towarzystwa w wysokości 
określonej w ust. 1 oraz Wynagrodzenia za osiągnięty wy-
nik w wysokości określonej w ust. 1a, aktywa Subfunduszu 
przypadające na Jednostki Uczestnictwa wszystkich kate-
gorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W obciąża-
ją następujące koszty: koszty z tytułu usług maklerskich, 
opłaty transakcyjne związane z nabywaniem i zbywaniem 
papierów wartościowych i innych instrumentów finan-
sowych, opłaty za rozliczenie transakcji oraz opłaty za 
transfer papierów wartościowych, koszty związane z za-
wieraniem umów pożyczek instrumentów finansowych, 
prowizje bankowe związane z przekazywaniem środków 
pieniężnych i obsługą rachunków bankowych oraz pro-
wizje i opłaty związane z finansowaniem Subfunduszu 
kapitałem obcym, w tym w szczególności obsługą i spłatą 
zaciągniętych pożyczek i kredytów bankowych. 	

8.	 Oprócz kosztów wskazanych w ust. 7, do łącznej maksy-
malnej wysokości 0,25% Wartości Aktywów Netto Subfun-
duszu w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
A, A1, I, K, P, U i 0% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
w skali roku dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, S 
i T oraz w wysokości nie wyższej niż określone poniżej dla 
poszczególnych kategorii kosztów, z Aktywów Subfundu-
szu przypadających na Jednostki Uczestnictwa wszystkich 
kategorii poza Jednostkami Uczestnictwa kategorii W 
pokrywane będą następujące koszty:	
1)	 koszty i opłaty z tytułu wynagrodzenia Depozyta-

riusza w zakresie wynikającym z umowy o pełnienie 
funkcji depozytariusza  w szczególności  dotyczącym 
prowadzenia rejestru aktywów oraz koszty prowizji, 
wydatków, zwrotu kosztów i opłat z tytułu usług De-
pozytariusza, oraz opłat nakładanych przez korespon-
dentów Depozytariusza za przechowywanie zagranicz-
nych instrumentów finansowych, do wysokości 0,12% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,	

2)	 koszty usług świadczonych przez Agenta Transfero-
wego, w szczególności z tytułu prowadzenia Rejestru 
Uczestników oraz przygotowywania raportów i analiz 
wymaganych prawem do wskazanej poniżej wysokości 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadającej 
na Jednostki Uczestnictwa poszczególnych kategorii:
a) 	 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

rocznie - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
A1, K i P, oraz	

b) 	 0,05% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
rocznie - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,	

3)	 koszty badania i przeglądu sprawozdań finansowych 
Subfunduszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu rocznie,	

4)	 opłaty za zezwolenia i opłaty rejestracyjne, koszty 
postępowań sądowych, zabezpieczających, egze-
kucyjnych lub administracyjnych, które mogą być 
prowadzone w celu realizacji świadczeń wynikających 
z wierzytelności Subfunduszu, w tym w szczególności 
opłaty i koszty sądowe, koszty zastępstwa procesowe-
go, podatki i inne obciążenia nałożone przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfun-

duszu do wysokości 0,05% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,	

5)	 koszty ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu  wymaganych przepi-
sami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdań 
finansowych, przygotowywania i druku materiałów 
informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju 
systemów informatycznych niezbędnych do dokony-
wania ogłoszeń i publikacji materiałów związanych 
z działalnością Subfunduszu do wysokości 0,10% 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie,	

6)	 koszty prowadzenia ksiąg rachunkowych Subfunduszu, 
w tym koszty licencji na oprogramowanie służące do 
wyceny Aktywów Subfunduszu, koszty wynagrodzenia 
za wycenę Aktywów Subfunduszu oraz ustalania War-
tości Aktywów Netto Subfunduszu i Wartości Aktywów 
Netto na Jednostkę Uczestnictwa Subfunduszu, do 
wysokości 0,10% Wartości Aktywów Netto Subfundu-
szu rocznie,	

7)	 opłaty notarialne i sądowe ponoszone w związku 
z działalnością Subfunduszu bądź zmianą statutu 
Funduszu do wysokości 0,1% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu rocznie,	

8)	 prowizje i opłaty za raportowanie informacji o Sub-
funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowied-
nich repozytoriów i innych organów do wysokości 
0,1% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu rocznie.	

8a.	 Aktywa Subfunduszu przypadające na Jednostki Uczest-
nictwa kategorii W obciążają następujące koszty:	
1) 	 prowizje i opłaty na rzecz firm inwestycyjnych lub 

banków, z których Fundusz korzysta, zawierając trans-
akcje w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;	

2) 	 prowizje i opłaty związane z umowami i transakcjami 
Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywów 
Subfunduszu;	

3) 	 prowizje i opłaty związane z przechowywaniem Akty-
wów Subfunduszu;	

4) 	 prowizje i opłaty na rzecz instytucji depozytowych 
i rozliczeniowych, z których usług Fundusz korzysta 
w ramach lokowania Aktywów Subfunduszu;	

5) 	 wynagrodzenie Depozytariusza;	
6) 	 związane z prowadzeniem subrejestru uczestników 

Subfunduszu;	
7) 	 podatki i opłaty, wymagane w związku z działalnością 

Funduszu, w tym opłaty za zezwolenia, jeżeli obowią-
zek ich poniesienia wynika z przepisów prawa;	

8) 	 ogłoszeń wymaganych w związku z działalnością Fun-
duszu w zakresie dotyczącym Subfunduszu zgodnie 
z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami 
prawa;	

9) 	 druku i publikacji materiałów informacyjnych Fun-
duszu wymaganych przepisami prawa w zakresie 
dotyczącym Subfunduszu;	

10)	likwidacji Subfunduszu;	
11)	wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.	

8b.	 Koszty, o których mowa w ust. 8a pkt 5 i 6 mogą być po-
krywane z Aktywów Subfunduszu do wysokości: 	
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1)	 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 
przypadających na Jednostki Uczestnictwa kategorii 
W w danym roku kalendarzowym – gdy Wartość Akty-
wów Netto Subfunduszu przypadających na Jednostki 
Uczestnictwa kategorii W nie jest wyższa niż 10 000 
000 zł, 	

2)	 sumy kwoty 50000 zł i 0,05% średniej Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu ponad kwotę 10 000 000 zł 
– gdy Wartość Aktywów Netto Subfunduszu przypa-
dających na Jednostki Uczestnictwa kategorii W jest 
wyższa niż 10 000 000 zł.	

8c.	 Koszty, o których mowa w ust. 8a pkt 11 mogą być pokry-
wane z Aktywów Subfunduszu w wysokości nie wyższej niż 
0,5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu przypadają-
cych na Jednostki Uczestnictwa kategorii W, w skali roku.

9.	 Koszty, o których mowa w ust. 7, 8 i 8a nie mogą odbiegać 
od przyjętych w obrocie zwykłych kosztów wykonywania 
tego rodzaju usług.	

10.	 Wysokość kosztów, o których mowa w ust. 7, 8 i 8a wynika 
z umów, na podstawie których są naliczane, stosownych 
faktur i innych dokumentów księgowych lub przepisów 
prawa.

11.	 Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane jest dla Sub-
funduszu, w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku 
(liczonego jako 365 dni lub 366 dni w roku przestępnym) 
od Wartości Aktywów Netto Subfunduszu ustalonej dla 
Subfunduszu w poprzednim Dniu Wyceny.	

12.	 Koszty wskazane w ust. 7, 8 i 8a związane bezpośrednio 
z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane są w całości 
z Aktywów Subfunduszu. Jeżeli obowiązek pokrycia 
kosztów, o których mowa w ust. 7, 8 i 8a, obciąża Fundusz 
w całości partycypację danego Subfunduszu w tych kosz-
tach oblicza się na podstawie stosunku Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu do Wartości Aktywów Netto Funduszu 
na Dzień Wyceny poprzedzający dzień ujęcia zobowiązania 
w księgach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy 
Fundusz zawiera umowę zbycia lub nabycia składników 
lokat dotyczącą więcej niż jednego Subfunduszu, wówczas 
koszty transakcji obciążają te Subfundusze proporcjonal-
nie do udziału wartości transakcji danego Subfunduszu 
w wartości transakcji ogółem.	

13.	 Pokrycie kosztów Funduszu związanych z funkcjono-
waniem Subfunduszu, z wyjątkiem kosztów z tytułu 
podatków i innych obciążeń nałożonych przez właściwe 
organy państwowe w związku z działalnością Subfundu-
szu, następuje najwcześniej w terminie ich wymagalności. 
Pokrycie kosztów z tytułu podatków i innych obciążeń 
nałożonych przez właściwe organy państwowe w związku 
z działalnością Subfunduszu następuje w wysokości i ter-
minach określonych przez właściwe przepisy.	

14.	 W okresie likwidacji Subfunduszu, jeżeli likwidacja nie jest 
prowadzona w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa li-
kwidowanego Subfunduszu obciążają koszty jego likwidacji, 
w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu. Koszty te 
nie mogą przekroczyć każdorazowo kwoty 100.000 złotych. 
Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane będą przez 
Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możliwości pokrycia 

wszystkich kosztów przez Towarzystwo.	
15.	 W okresie likwidacji Funduszu, jeżeli Subfundusz jest 

likwidowany w związku z likwidacją Funduszu, Aktywa 
Subfunduszu obciążają koszty likwidacji Funduszu, w tym 
wynagrodzenie likwidatora Funduszu. Koszty te obciążają 
Aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do Wartości Akty-
wów Netto Subfunduszu w Aktywach Netto Funduszu na 
dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu. Koszty obciążające 
Aktywa Subfunduszy w związku z likwidacją Funduszu nie 
mogą przekroczyć kwoty 150.000 (sto pięćdziesiąt tysię-
cy) złotych. Koszty przewyższające tą kwotę pokrywane 
będą przez Towarzystwo, z tym że nie wyklucza to możli-
wości pokrycia wszystkich kosztów przez Towarzystwo.	

16.	 Towarzystwo może postanowić o pokrywaniu określonych 
kosztów wskazanych w ust. 7, 8 lub 8a obciążających 
Subfundusz z własnych środków, jak również o pobiera-
niu Wynagrodzenia Towarzystwa lub Wynagrodzenia za 
osiągnięty wynik według stawek niższych niż wskazane 
w ust. 1 i 1a oraz o zmniejszeniu maksymalnej wysokości 
kosztów obciążających Subfundusz poniżej stawki okre-
ślonej w ust. 8.	

17.	 Inne niż określone w ustępach powyższych koszty pokry-
wane są przez Towarzystwo.
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AKTUALNE INFORMACJE O ZMIANACH W PRO-
SPEKCIE INFORMACYJNYM

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 23 listopada 
2009 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
sporządzonym dnia 6 października 2009 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu;
2.	 W Rozdziale III uzupełniono punkty 3.0.1 i 3.0.2;
3.	 W Rozdziale III w punkcie 3.0.6.1 dodano zdanie o prze-

noszeniu Rejestru otwartego za pośrednictwem jednego 
Dystrybutora do innego Dystrybutora;

4.	 W Rozdziale V w punktach 5.1.1 i 5.2.1 zmieniono nazwę 
agenta transferowego;

5.	 W Rozdziale V zmieniono punkty 5.2.2, 5.2.3 i 5.2.4;
6.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.3.3;
7.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 14 grudnia 
2009 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 23 listopada 2009 r., nastąpiły nastę-
pujące zmiany:
1.	 Dostosowano treść Prospektu do Rozporządzenia Mini-

stra Finansów z dnia 20 stycznia 2009 roku w sprawie 
prospektu informacyjnego funduszu inwestycyjnego 
otwartego oraz specjalistycznego funduszu inwestycyjne-
go otwartego, a także skrótu tego prospektu (Dz. U. Nr 17, 
poz. 88) i w związku z tym odpowiednio zmieniono treść 
wszystkich rozdziałów;

2.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-
tu;

3.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.6, 3.0.7, 3.0.8, 3.0.9 
i 3.0.11.2;

4.	 W Rozdziałach III.1-III.14 zmieniono wartości w punktach 
3.1.2, 3.2.2, 3.3.2, 3.4.2, 3.5.2, 3.6.2, 3.9.2, 3.10.2, 3.11.2, 
3.12.2, 3.13.2;

5.	 W Rozdziałach III.1-III.17 zmieniono punkty 3.1.6.3, 
3.2.6.3, 3.3.6.3, 3.4.6.3, 3.5.6.3, 3.6.6.3, 3.7.6.3, 3.8.6.3, 
3.9.6.3, 3.10.6.3, 3.11.6.3, 3.12.6.3, 3.13.6.3, 3.14.6.3, 
3.15.6.3, 3.16.6.3, 3.17.6.3;

6.	 W Rozdziale IV dodano punkt 4.3;
7.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1;
8.	 W rozdziale VII w Statucie Funduszu uwzględniono zmia-

ny, które weszły w życie z dniem 14 grudnia 2009 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 15 marca 
2010 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 14 grudnia 2009 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Pro-

spektu;
2.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.3.1, 3.0.6.1, 3.0.6.2, 

3.0.6.3, 3.0.6.5 praz 3.0.13 § 1;

3.	 W Rozdziałach III.1-III.14 zmieniono punkty 3.1.1, 3.2.1, 
3.3.1, 3.4.1, 3.5.1, 3.6.1, 3.7.1, 3.8.1, 3.9.1, 3.10.1, 3.11.1, 
3.12.1, 3.13.1, 3.14.1;

4.	 W Rozdziałach III.1-III.3 oraz III.9-III.12 zmieniono punkty 
3.1.4.1 i 3.1.5, 3.2.4.1 i 3.2.5, 3.3.4.1 i 3.3.5, 3.9.4.1 i 3.9.5, 
3.10.4.1 i 3.10.5, 3.11.4.1 i 3.11.5, 3.12.4.1 i 3.12.5;

5.	 W Rozdziałach III.1-III.14 zmieniono punkty 3.1.6.3, 
3.2.6.3, 3.3.6.3, 3.4.6.3, 3.5.6.3, 3.6.6.3, 3.7.6.3, 3.8.6.3, 
3.9.6.3, 3.10.6.3, 3.11.6.3, 3.12.6.3, 3.13.6.3, 3.14.6.3;

6.	 W Rozdziałach III.1-III.14 zmieniono punkty 3.1.6.5, 
3.2.6.5, 3.3.6.5, 3.4.6.5, 3.5.6.5, 3.6.6.5, 3.7.6.5, 3.8.6.5, 
3.9.6.5, 3.10.6.5, 3.11.6.5, 3.12.6.5, 3.13.6.5, 3.14.6.5;

7.	 W Rozdziale V zmieniono punkty 5.2 i 5.3.3;
8.	 W rozdziale VII w Statucie Funduszu uwzględniono zmia-

ny, które weszły w życie z dniem 15 marca 2010 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 26 maja 
2010 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 15 marca 2010 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu;
2.	 W Rozdziale II zmieniono punkty 2.4 i 2.9;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.6.1 i 3.0.6.2;
4.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.13-III.14 oraz III.16-III.17 zmie-

niono punkty 3.1.4.1 i 3.1.5, 3.2.4.1 i 3.2.5, 3.3.4.1 i 3.3.5, 
3.13.4.1 i 3.13.5, 3.14.4.1 i 3.14.5, 3.16.4.1 i 3.16.5, 
3.17.4.1 i 3.17.5;

5.	 W Rozdziałach III.5, III.10 i III.12 zmieniono punkty 3.5.2, 
3.10.2 i 3.12.2;

6.	 W Rozdziałach III.1-III.17 w punktach 3.1.7.1, 3.2.7.1, 
3.3.7.1, 3.4.7.1, 3.5.7.1, 3.6.7.1, 3.7.7.1, 3.8.7.1, 3.9.7.1, 
3.10.7.1, 3.11.7.1, 3.12.7.1, 3.13.7.1, 3.14.7.1, 3.15.7.1, 
3.16.7.1, 3.17.7.1 uwzględniono aktualne dane finansowe;

7.	 W Rozdziale V zmieniono punkty 5.2.2 c), 5.2.7 c) i 5.3.3;
8.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 lipca 
2010 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 26 maja 2010 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Pro-

spektu;
2.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.14 oraz III.16-III.17 zmie-

niono punkty 3.1.7.3, 3.2.7.3, 3.3.7.3, 3.9.7.3, 3.10.7.3, 
3.11.7.3, 3.12.7.3, 3.13.7.3, 3.14.7.3, 3.16.7.3, 3.17.7.3;

3.	 W Rozdziale V zmieniono punkty 5.2.12 i 5.2.13.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 29 września 
2010 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 lipca 2010 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej dodano nowy subfundusz i zmienio-

no datę aktualizacji Prospektu;
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2.	 W Rozdziale III zmieniono punkt § 8 w punkcie 3.0.13;
3.	 W Rozdziałach III.1-III.14 zmieniono punkty 3.1.3.4, 

3.2.3.4, 3.3.3.4, 3.4.3.4, 3.5.3.4, 3.6.3.4, 3.7.3.4, 3.8.3.4, 
3.9.3.4, 3.10.3.4, 3.11.3.4, 3.12.3.4, 3.13.3.4, 3.14.3.4;

4.	 W Rozdziałach III.4, III.5, III.7, III.8, III.10 i III.12 zmieniono 
punkty 3.4.2, 3.5.2, 3.7.2, 3.8.2, 3.10.2, 3.12.2, 

5.	 W Rozdziale III.13 zmieniono punkt 3.13.7.3;
6.	 W Rozdziale III.15 zmieniono punkt 3.15.4.1 i 3.15.5;
7.	 Dodano Rozdział III.18;
8.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.5;
9.	 W Rozdziale VI zmieniono wykres w punkcie 6.1;
10.	 W rozdziale VII w Statucie Funduszu uwzględniono zmia-

ny, które weszły w życie z dniem 29 września 2010 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 18 stycznia 
2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 29 września 2010 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Pro-

spektu;
2.	 W Rozdziale II zmieniono punkt 2.9 ppkt 1 dodając na 

końcu dwa tirety, skreślono ppkt 2 i 3 oraz zmieniono nu-
merację dotychczasowych podpunktów 4 i 5 na odpowied-
nio 2 i 3;

3.	 W Rozdziałach III dodano nowe punkty 3.0.3.1.4 
i 3.0.3.1.5, zaś dotychczasowe punkty 3.0.3.1.4, 3.0.3.1.5 
i 3.0.3.1.5 stały się odpowiednio punktami 3.0.3.1.6, 
3.0.3.1.7 i 3.0.3.1.8;

4.	 W Rozdziale II zmieniono punkty 3.0.4, 3.0.6.1, 3.0.6.2, 
3.0.6.4, 3.0.9, 3.0.11.2; 

5.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.13 w § 8; 
6.	 W Rozdziale III zmieniono pkt. 3.0.6.3;
7.	 W Rozdziałach III.1 do III 14 zmieniono punkty 3.1.1, 

3.1.2, 3.1.6.3, 3.1.6.5, 3.2.1, 3.22, 3.2.6.3, 3.2.6.5, 3.3.1, 
3.3.2, 3.3.6.3, 3.3.6.5, 3.4.1. 3.4.2, 3.4.6.3, 3.4.6.5, 3.5.1. 
3.5.2, 3.5.6.3, 3.5.6.5, 3.6.1, 3.6.2, 3.6.6.3, 3.6.6.5, 3.7.1, 
3.7.2, 3.7.6.3, 3.7.6.5, 3.8.1, 3.8.2 3.8.6.3, 3.8.6.5, 3.9.1, 
3.9.2 3.9.6.3, 3.9.6.5, 3.10.1, 3.10.2, 3.10.6.3, 3.10.6.5, 
3.11.1, 3.11.2, 3.11.6.3, 3.11.6.5, 3.12.1, 3.12.2, 3.12.6.3, 
3.12.6.5, 3.13.1, 3.13.2, 3.13.6.3, 3.13.6.5, 3.14.1, 3.14.2, 
3.14.6.3, 3.14.6.5;

8.	 W Rozdziałach III.16 i III.17 zmieniono punkty 3.16.3.1 
i 3.17.3.1;

9.	 W Rozdziale III.18 zmieniono punkt 3.18.2
10.	 W rozdziale VII zmieniono Wykaz definicji pojęć i objaśnie-

nia skrótów użytych w treści Prospektu;
11.	 W rozdziale VII w Statucie Funduszu uwzględniono zmia-

ny, które weszły w życie z dniem 18 stycznia 2011 r.
12.	 W Rozdziałach III.16 i III.17 zmieniono punkty 3.16.4.1 

ppkt. g) i punkt 3.17.4.1 ppkt. g).

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 11 lutego 
2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 18 stycznia 2011 r. nastąpiły następu-
jące zmiany:

1.	 Na stronie tytułowej wykreślono subfundusz, który został 
połączony z innym subfunduszem i zmieniono datę spo-
rządzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkt 2.9;
3.	 W Rozdziale III punkt 3.0.1 został zmieniony;
4.	 W Rozdziale III punkt 3.0.13 w § 8 zmieniono oświad-

czenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdań 
finansowych;

5.	 W Rozdziale III w związku z połączeniem subfunduszy 
skreślono rozdział III.15 „ING Subfundusz VIP Globalny 
Funduszy Akcji”;

6.	 W Rozdziałach III.1 do III.12 oraz w Rozdziale III.18 zmie-
niono punkty: 3.1.3.1, 3.1.3.2, 3.1.3.5, 3.1.4.1, 3.1.6.5, 
3.2.3.1, 3.2.3.2, 3.2.3.5, 3.2.4.1, 3.2.6.5, 3.3.3.1, 3.3.3.2, 
3.3.3.5, 3.3.4.1, 3.3.6.5, 3.4.3.1, 3.4.3.2, 3.4.3.5, 3.4.4.1, 
3.4.6.5, 3.5.3.1, 3.5.3.2, 3.5.3.5, 3.5.4.1, 3.5.6.5, 3.6.3.1, 
3.6.3.2, 3.6.3.5, 3.6.4.1, 3.6.6.5, 3.7.3.1, 3.7.3.2, 3.7.3.5, 
3.7.4.1, 3.7.6.5, 3.8.3.1, 3.8.3.2, 3.8.3.5, 3.8.4.1, 3.8.6.5, 
3.9.3.1, 3.9.3.2, 3.9.3.5, 3.94.1, 3.96.5, 3.10.3.1, 3.10.3.2, 
3.10.3.5, 3.10.4.1, 3.10.6.5, 3.11.3.1, 3.11.3.2, 3.11.3.5, 
3.11.4.1, 3.11.6.5, 3.12.3.1, 3.12.3.2, 3.12.3.5, 3.12.4.1, 
3.12.6.5, 3.18.3.1, 3.18.3.2, 3.18.3.5, 3.18.4.1, 3.18.6.5;

7.	 W Rozdziałach III.16 i III.17 zmieniono punkty: 3.16.3.1, 
3.16.4.1, 3.16.6.5, 3.17.3.1, 3.17.4.1, 3.17.6.5;

8.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.3.3;
9.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1;
10.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu związane z połączeniem subfunduszy oraz 
zmiany nie związane z tym procesem, które weszły w życie 
z dniem 11 lutego 2011 r.;

11. 	W spisie treści skreślono tytuł Rozdziału III.15.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 5 kwietnia 
2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 11 lutego 2011 r. nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę sporządzenia ostat-

niego tekstu jednolitego Prospektu;
2.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.3.3.	

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 2 maja 
2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 5 kwietnia 2011 r. nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę sporządzenia ostat-

niego tekstu jednolitego Prospektu;
2.	 W Rozdziałach III.13, III.14, III.16 oraz w Rozdziale III.17 

zmieniono punkty: 3.13.3.1, 3.13.3.2, 3.13.3.5, 3.13.4.1 
ppkt a), 3.13.6.5, 3.14.3.1, 3.14.3.2, 3.14.3.5, 3.14.4.1 
ppkt a), 3.14.6.5, 3.16.6.5, 3.17.3.1, 3.17.4.1 ppkt g), 
3.17.6.5;

3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 2 maja 2011 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 13 maja 
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2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 2 maja 2011 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Pro-

spektu, datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu oraz adres strony internetowej;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkty 2.1 i 2.4;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.9, 3.0.11.2, 3.0.12;
4.	 W Rozdziale III punkt 3.0.13 w § 7 i § 8 zmieniono oświad-

czenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdań 
finansowych; 

5.	 W Rozdziałach III.1-III.14 oraz III.18 zmieniono wartości 
w punktach 3.1.2, 3.2.2, 3.3.2, 3.4.2, 3.5.2, 3.6.2, 3.7.2, 
3.8.2, 3.9.2, 3.10.2, 3.11.2, 3.12.2, 3.13.2, 3.14.2 oraz 
3.18.2;

6.	 W Rozdziałach III.1, III.10-III.12 oraz III.14 zmieniono 
punkty 3.1.1, 3.10.1, 3.11.1, 3.12.1, 3.14.1;

7 .	 W Rozdziałach III.1-III.17 w punktach 3.1.6.2, 3.2.6.2, 
3.3.6.2, 3.4.6.2, 3.5.6.2, 3.6.6.2, 3.7.6.2, 3.8.6.2, 3.9.6.2, 
3.10.6.2, 3.11.6.2, 3.12.6.2, 3.13.6.2, 3.14.6.2, 3.16.6.2 
oraz 3.17.6.2 uwzględniono aktualne Wskaźniki WKC;

8.	 W Rozdziałach III.1-III.18 zmieniono punkty 3.1.6.3, 
3.2.6.3, 3.3.6.3, 3.4.6.3, 3.5.6.3, 3.6.6.3, 3.7.6.3, 3.8.6.3, 
3.9.6.3, 3.10.6.3, 3.11.6.3, 3.12.6.3, 3.13.6.3, 3.14.6.3, 
3.16.6.3, 3.17.6.3 oraz 3.18.6.3;

9.	 W Rozdziałach III.1-III.18 w punktach 3.1.7.1, 3.2.7.1, 
3.3.7.1, 3.4.7.1, 3.5.7.1, 3.6.7.1, 3.7.7.1, 3.8.7.1, 3.9.7.1, 
3.10.7.1, 3.11.7.1, 3.12.7.1, 3.13.7.1, 3.14.7.1, 3.16.7.1, 
3.17.7.1, 3.18.7.1 uwzględniono aktualne dane finansowe;

10.	 W Rozdziale V  zmieniono punkt 5.2.12, 5.2.13, 5.2.14  
oraz dodano punkty 5.2.15-5.2.17;

11.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.3.3;
12.	 W Rozdziale VI zmieniono punkty 6.1, 6.2 oraz 6.3;
13.	 W rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 13 maja 2011 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 7 lipca 
2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 13 maja 2011 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkt 2.9;
3.	 W Rozdziale III.4 zmieniono punkty 3.4.4.1, 3.4.5 oraz  

3.4.7.3;
4.	 W Rozdziale III.18 zmieniono punkty 3.18.4.1, 3.18.5 oraz 

3.18.7.3
5.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 22 lipca 
2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 7 lipca 2011 r., nastąpiły następujące 
zmiany:

1.	 Na stronie tytułowej wykreślono ING Subfundusz Sektora 
Biotechnologii (L), który został połączony z ING Subfun-
duszem Globalnych Możliwości (L), dodano nazwę nowego 
subfunduszu tj. ING Subfunduz Depozytowy (L), zmienio-
no datę aktualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia 
ostatniego tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.1 oraz 3.0.5.2;
3.	 W Rozdziale III punkt 3.0.13 w § 8 zmieniono ośiwad-

czenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdań 
finansowych;

4.	 W Rozdziałach III.1-III.6, III.8-III.14 oraz III.16-III.18 
zmieniono punkty 3.1.6.3, 3.2.6.3, 3.3.6.3, 3.4.6.3, 3.5.6.3, 
3.6.6.3, 3.8.6.3, 3.9.6.3, 3.10.6.3, 3.11.6.3, 3.12.6.3, 
3.13.6.3, 3.14.6.3, 3.16.6.3, 3.17.6.3, 3.18.6.3; 

5.	 W związku z połączeniem ING Subfunduszu Sektora Bio-
technologii (L) z ING Subfunduszem Globalnych Możliwo-
ści (L) wykreślono rozdział III.7 „ING Subfundusz Sektora 
Biotechnologii (L)”;

6.	 W Rozdziale III.18 zmieniono punkty 3.18.6.2 oraz 3.18.7;
7.	 W związku z utworzeniem nowego subfunduszu tj. ING 

Subfunduszu Depozytowego (L) dodano Rozdział III.19;
8.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.3.3;
9.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1;
10.	 W Rozdziale VII w „Wykazie definicji pojęć i objaśnień 

skrótów użytych w treści Prospektu” dodano nową defini-
cję;

11.	 W Rozdziale VII w Statucie Funduszu uwzględniono zmia-
ny, które weszły w życie z dniem 22 lipca 2011 r.;

12.	 W spisie treści skreślono tytuł Rozdziału III.7 oraz dodano 
Rozdział III.19.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 2 września 
2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 22 lipca 2011 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej wykreślono ING Subfundusz Sektora 

Użyteczności Publicznej (L), który został połączony z ING 
Subfunduszem Globalnych Możliwości (L), zmieniono datę 
aktualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia ostatniego 
tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.1;
3.	 W związku z połączeniem ING Subfunduszu Sektora Uży-

teczności Publicznej (L) z ING Subfunduszem Globalnych 
Możliwości (L) wykreślono rozdział III.5 „ING Subfundusz 
Sektora Uzyteczności Publicznej (L)”;

4.	 W Rozdziale III.18 zmieniono punkty 3.18.6.2 oraz 3.18.7;
5.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1;
6.	 W Rozdziale VII w Statucie Funduszu uwzględniono zmia-

ny, które weszły w życie z dniem 2 września 2011 r.;
7.	 W spisie treści skreślono tytuł Rozdziału III.5.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 16 września 
2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 2 września 2011 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
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1.	 Na stronie tytułowej wykreślono ING Subfundusz Sektora 
Farmacji i Usług Medycznych (L), który został połączony 
z ING Subfunduszem Globalnych Możliwości (L), zmienio-
no datę aktualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia 
ostatniego tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.1;
3.	 W Rozdziałach III.1-III.4, III.6, III.9-III.14 oraz III.18 zmie-

niono wartości w punktach 3.1.2, 3.2.2, 3.3.2, 3.4.2, 3.6.2, 
3.9.2, 3.10.2, 3.11.2, 3.12.2, 3.13.2, 3.14.2 oraz 3.18.2;

4.	 W związku z połączeniem ING Subfunduszu Sektora 
Farmacji i Usług Medycznych (L) z ING Subfunduszem 
Globalnych Możliwości (L) wykreślono rozdział III.8 „ING 
Subfundusz Sektora Farmacji i Usług Medycznych (L)”;

5.	 W Rozdziale III.18 zmieniono punkty 3.18.6.2 oraz 3.18.7;
6.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1;
7.	 W Rozdziale VII w Statucie Funduszu uwzględniono zmia-

ny, które weszły w życie z dniem 16 września 2011 r.;
8.	 W spisie treści skreślono tytuł Rozdziału III.8.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 30 września 
2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 16 września 2011 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej wykreślono ING Subfundusz Sektora 

Żywnościowego (L), który został połączony z ING Sub-
funduszem Globalnych Możliwości (L), zmieniono datę 
aktualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia ostatniego 
tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.1;
3.	 W związku z połączeniem ING Subfunduszu Sektora Żyw-

nościowego (L) z ING Subfunduszem Globalnych Możliwo-
ści (L) wykreślono rozdział III.6 „ING Subfundusz Sektora 
Żywnościowego (L)”;

4.	 W Rozdziale III.18 zmieniono punkty 3.18.6.2 oraz 3.18.7;
5.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1;
6.	 W Rozdziale VII w Statucie Funduszu uwzględniono zmia-

ny, które weszły w życie z dniem 30 września 2011 r.;
7.	 W spisie treści skreślono tytuł Rozdziału III.6.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 24 paź-
dziernika 2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 30 września 2011 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę sporządzenia ak-

tualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia ostatniego 
tekstu jednolitego Prospektu;

2. 	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu ogłoszone w dniu 22 lipca 2011 r. związane 
z połączeniem subfunduszy, które weszły w życie z dniem 
22 października 2011 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 28 paź-
dziernika 2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 24 października 2011 r., nastąpiły 

następujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Pro-

spektu, datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkt 2.1;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.3.1.8 oraz dodano 

punkt 3.0.3.1.9;
4.	 W Rozdziałach, III.1 - III.4, III.9 - III.14, III.18 oraz III.19 

zmieniono punkty 3.1.1, 3.1.6 3, 3.1.6.5, 3.2.1, 3.2.6 3, 
3.2.6.5, 3.3.1, 3.3.6.3, 3.3.6.5, 3.4.1, 3.4.6 3, 3.4.6.5, 3.9.1, 
3.9.6.3, 3.9.6.5, 3.10.1, 3.10.6.3, 3.10.6.5, 3.11.1, 3.11.6.3, 
3.11.6.5, 3.12.1, 3.12.6.3, 3.12.6.5, 3.13.1, 3.13.6.3, 
3.13.6.5, 3.14.1, 3.14.6.3, 3.14.6.5, 3.18.1, 3.18.6.3, 
3.18.6.5, 3.19.1, 3.19.6.3, 3.19.6.5;

5.	 W Rozdziale V zmieniono punkty 5.2.1, 5.2.17, 5.3.1 oraz 
5.3.3;

6.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.2;
7.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 28 października 
2011 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 2 grudnia 
2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 28 października 2011 r., nastąpiły 
następujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Pro-

spektu, datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.9;
3.	 W Rozdziałach III.13 - III.14 zmieniono punkty 3.13.4.1 

ppkt e) oraz 3.14.4.1 ppkt e).
4.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 2 grudnia 2011 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 16 grudnia 
2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 2 grudnia 2011 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Pro-

spektu, datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale XIX zmieniono punkty 3.19.3.1, 3.19.3.2, 
3.19.4.1 oraz 3.19.5;

3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 16 grudnia 2011 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 30 grudnia 
2011 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 16 grudnia 2011 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę sporządzenia ak-

tualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia ostatniego 
tekstu jednolitego Prospektu;

2. 	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
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Funduszu ogłoszone w dniu 30 września 2011 r. związane 
z połączeniem subfunduszy, które weszły w życie z dniem 
30 grudnia 2011 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 13 stycznia 
2012 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 30 grudnia 2011 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej dodano nazwę nowego subfunduszu 

tj. ING Subfundusz Obligacji Rynków Wschodzących (Wa-
luta Lokalna) (L), zmieniono datę aktualizacji Prospektu 
oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkt 2.9;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.5.2;
4.	 W Rozdziale III w punkcie 3.0.13 w § 8 zmieniono oświad-

czenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdań 
finansowych,

5.	 W Rozdziałach III.1-III.4, III.9-III.14 oraz III.18 zmieniono 
punkty 3.1.3.1, 3.1.6.5, 3.2.3.1, 3.2.6.5, 3.3.3.1, 3.3.6.5, 
3.4.3.1, 3.4.6.5, 3.9.3.1, 3.9.6.5, 3.10.3.1, 3.10.6.5, 3.11.3.1, 
3.11.6.5, 3.12.3.1, 3.12.6.5, 3.13.3.1, 3.13.6.5, 3.14.3.1, 
3.14.6.5, 3.18.3.1, 3.18.6.5;

6.	 W związku z utworzeniem nowego subfunduszu tj. ING 
Subfunduszu Obligacji Rynków Wschodzących (Waluta 
Lokalna) (L) dodano Rozdział III.20;

7.	 W Rozdziale V zaktualizowano adres w punkcie 5.2.3 ppkt a);
8.	 W Rozdziale VI zmieniono wykresy w punkcie 6.1;
9.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 13 stycznia 2012 r.;
10.	 W spisie treści dodano Rozdział III.20.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 lutego 
2012 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 13 stycznia 2012 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Pro-

spektu, datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III wykreślono punkt 3.0.3.1.9;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.5.2, 3.0.6.1, 3.0.6.2, 

3.0.6.3 oraz 3.0.6.5;
4.	 W Rozdziałach III.16 - III.17 zmieniono punkty 3.16.1, 

3.16.6.2, 3.16.6.3, 3.16.6.5, 3.17.1, 3.17.6.2, 3.17.6.3 oraz 
3.17.6.5;

5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 1 lutego 2012 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 2 kwietnia 
2012 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 lutego 2012 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu, datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego Pro-

spektu oraz nazwę skróconą ING Subfunduszu Obligacji 
Rynków Wschodzących (Waluta Lokalna) (L);

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.9;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.6.1 oraz 3.0.9;
4.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.2.8 oraz 5.3.3;
5.	 W Rozdziale VII zaktualizowano „Wykaz definicji pojęć 

i objaśnień skrótów użytych w treści Prospektu” oraz 
uwzględniono zmiany statutu Funduszu, które weszły 
w życie z dniem 1 kwietnia 2012 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 25 maja 
2012 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 2 kwietnia 2012 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej wykreślono ING Subfundusz VIP  

Funduszy Akcji Rynków Wschodzących oraz ING Sub-
fundusz VIP Zrównoważony Funduszy Globalnych, które 
zostały połączone odpowiednio z ING Subfunduszem 
Rynków Wschodzących (L) oraz ING Subfunduszem Papie-
rów Dłużnych Rynków Wschodzących (Waluta Lokalna) 
(L), zmieniono datę aktualizacji Prospektu oraz datę 
sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkt 2.4;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.1, a w punkcie 3.0.13 

zmieniono § 1 i § 8;
4.	 W Rozdziale III.10 zmieniono punkty 3.10.3.1, 3.10.3.2, 

3.10.3.5, 3.10.4.1, 3.10.5, 3.10.6.5;
5.	 W Rozdziałach III.1, III.10-III.11, III.14 oraz III.18 zmieniono 

punkty 3.1.1, 3.10.1 , 3.11.1, 3.14.1, 3.18.1;
6.	 W Rozdziałach III.1-III.4, III.9-III.14, III.18 oraz III.20 zmie-

niono wartości w punktach 3.1.2, 3.2.2, 3.3.2, 3.4.2, 3.9.2, 
3.10.2, 3.11.2, 3.12.2, 3.13.2, 3.14.2, 3.18.2 oraz 3.20.2;

7 .	 W Rozdziałach III.1-III.4, III.9-III.14 oraz III.18 zmieniono 
punkty 3.1.6.2, 3.2.6.2, 3.3.6.2, 3.4.6.2, 3.9.6.2, 3.10.6.2, 
3.11.6.2, 3.12.6.2, 3.13.6.2, 3.14.6.2 oraz 3.18.6.2;

8.	 W Rozdziałach III.11 oraz III.13 zmieniono punkty 3.11.7 oraz 
3.13.7;

9.	 W Rozdziałach III.1-III.4, III.9-III.14 oraz III.18-III.19 
w punktach 3.1.7.1, 3.2.7.1, 3.3.7.1, 3.4.7.1, 3.9.7.1, 
3.10.7.1, 3.11.7.1, 3.12.7.1, 3.13.7.1, 3.14.7.1, 3.18.7.1 
oraz 3.19.7.1 uwzględniono aktualne dane finansowe;

10.	 W Rozdziałach III.1-III.4, III.9-III.14 zmieniono punkty 
3.1.7.2, 3.2.7.2, 3.3.7.2, 3.4.7.2, 3.9.7.2, 3.10.7.2, 3.11.7.2, 
3.12.7.2, 3.13.7.2, 3.14.7.2;

11.	 W Rozdziałach III.1-III.4, III.9-III.12 oraz III.14 zmieniono 
punkty 3.1.7.4, 3.2.7.4, 3.3.7.4, 3.4.7.4, 3.9.7.4, 3.10.7.4, 
3.11.7.4, 3.12.7.4 oraz 3.14.7.4;

12.	 W związku z połączeniem ING Subfunduszu VIP Funduszy 
Akcji Rynków Wschodzących (L) z ING Subfunduszem 
Rynków Wschodzących (L) oraz połączeniem ING Sub-
funduszu VIP Zrównoważony Funduszy Globalnych z ING 
Subfunduszem Papierów Dłużnych Rynków Wschodzą-
cych (Waluta Lokalna) (L) wykreślono odpowiednio roz-
dział III.16 „ING Subfundusz VIP Funduszy Akcji Rynków 
Wschodzących” oraz rozdział III.17 „ING Subfundusz VIP 
Zrównoważony Funduszy Globalnych”;
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13.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.2.14;
14.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.3.3;
15.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1;
16.	 W Rozdziale VII „Załączniki” w „Wykazie definicji pojęć 

i objaśnień skrótów użytych w treści Prospektu” zmienio-
no definicję „Funduszy Inwestycyjnych ING”;

17.	 W rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 25 maja 2012 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 25 sierpnia 
2012 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 25 maja 2012 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę sporządzenia 

aktualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia ostatniego 
tekstu jednolitego Prospektu;

2. 	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 25 sierpnia 2012 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 5 paź-
dziernika 2012 r. 
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 25 sierpnia 2012 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę sporządzenia ak-

tualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia ostatniego 
tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale I zmieniono punkt 1.1 oraz zaktualizowano 
punkt 1.2;

3.	 W Rozdziale II zmieniono punkty 2.7.1 oraz 2.7.2;
4.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.3.3;
5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statu-

tu Funduszu, które weszły w życie z dniem 5 października 
2012 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 7 listopada 
2012 r. 
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 5 października 2012 r., nastąpiły nastę-
pujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę sporządzenia ak-

tualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia ostatniego 
tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.3.1.5, 3.0.4, 3.0.6.1, 
3.0.6.2, 3.0.6.4, 3.0.9, 3.0.11.2;

3.	 W Rozdziałach III.1- III.4, III.9-III.14, III.19 oraz III.20 zmienio-
no punkt 3.1.6.3, 3.2.6.3, 3.3.6.3, 3.4.6.3, 3.9.6.3, 3.10.6.3, 
3.11.6.3, 3.12.6.3, 3.13.6.3, 3.14.6.3, 3.19.6.3, 3.20.6.3;

4.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.2.5;
5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” w „Wykazie definicji pojęć 

i objaśnień skrótów użytych w treści Prospektu” dodano 
definicję „Indywidualnego Konta Zabezpieczenia Eme-
rytalnego, IKZE” oraz „Umowy IKZE”, a także zmieniono 
definicję „Oszczędzającego” oraz „Umowy Dodatkowej;

6.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 7 listopada 2012 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 14 listopada 
2012 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 7 listopada 2012 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej dodano nazwę nowego subfundu-

szu tj. ING Subfundusz Zagranicznych Obligacji Rynków 
Wschodzących (L), zmieniono datę aktualizacji Prospektu 
oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III w punkcie 3.0.13 zmieniono § 2 ust. 2-6 
oraz w § 8 zmieniono oświadczenie podmiotu uprawnio-
nego do badania sprawozdań finansowych;

3.	 W związku z utworzeniem nowego subfunduszu tj. ING 
Subfunduszu Obligacji Rynków Wschodzących (Waluta 
Lokalna) (L) dodano Rozdział III.21;

4.	 W Rozdziale VI zmieniono wykresy w punkcie 6.1;
5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 14 listopada 2012 r.;
6.	 W spisie treści dodano Rozdział III.21.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 26 listopada 
2012 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 14 listopada 2012 r., nastąpiły nastę-
pujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zastąpiono dotychczasową nazwę 

pełną i nazwę skróconą  subfunduszu ING Subfundusz  
Rynków Wschodzących (L) odpowiednio nazwami ING 
Subfundusz Spółek Dywidendowych Rynków Wscho-
dzących (L) oraz ING Spółek Dywidendowych Rynków 
Wschodzących (L), zmieniono datę aktualizacji Prospektu 
oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III w punkcie 3.0.13 w § 8 zmieniono oświad-
czenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdań 
finansowych;

3.	 W Rozdziale III.11 zmieniono tytuł rozdziału oraz punkty 
3.11.3.1, 3.11.3.2, 3.11.3.5, 3.11.4.1, 3.11.5, 3.11.6.5, 
3.11.7;

4.	 W Rozdziale IV zmieniono wykres w punkcie 6.1;
5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 25 listopada 2012 r.;
6.	 W spisie treści nazwę subfunduszu ING Subfundusz Ryn-

ków Wschodzących (L) zastąpiono nazwą ING Subfundusz 
Spółek Dywidendowych Rynków Wschodzących (L).

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 2 stycznia 
2013 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 26 listopada 2012 r, nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę sporządzenia ak-

tualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia ostatniego 
tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziałach III.1 - III.4, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.20 
oraz III.21  zmieniono punkty 3.1.7.3, 3.1.7.4, 3.2.7.3, 
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3.2.7.4, 3.3.7.3, 3.3.7.4, 3.4.7.3, 3.4.7.4, 3.9.7.3, 3.9.7.4, 
3.10.7.3, 3.10.7.4, 3.11.7.3, 3.11.7.4, 3.12.7.3, 3.12.7.4, 
3.14.7.3, 3.14.7.4, 3.18.7.3, 3.18.7.4, 3.20.7.4 oraz 
3.21.7.4 poprzez usunięcie wzorca (benchmarku) oraz 
informacji o średnich stopach zwrotu z przyjętego przez 
dany subfundusz wzorca.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 21 stycznia 
2013 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 2 stycznia 2013 r, nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę sporządzenia ak-

tualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia ostatniego 
tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziałach III.1 - III.4, III.9 - III.14, III.18, III.20 oraz 
III.21 zmieniono wartości aktywów wymienione w punk-
tach  3.1.2, 3.2.2, 3.3.2, 3.4.2, 3.9.2, 3.10.2, 3.11.2, 3.12.2, 
3.13.2, 3.14.2, 3.18.2, 3.20.2 oraz 3.21.2.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 22 lutego 
2013 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 21 stycznia 2013 r, nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę sporządzenia ak-

tualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia ostatniego 
tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale V zmieniono treść punktu 5.2.17, a dotych-
czasową treść punktu 5.2.17 oznaczono numerem 5.2.18;

3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 22 lutego 2013 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 20 maja 
2013 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 22 lutego 2013 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.4;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.4 i 3.0.6.2, a w punk-

cie 3.0.13 zmieniono § 8; 
4.	 W Rozdziałach III.2, III.3, III.11 - III.14 oraz III.21 zmienio-

no punkty 3.2.1, 3.3.1, 3.11.1, 3.12.1, 3.13.1, 3.14.1 oraz 
3.21.1;

5.	 W Rozdziale III.9 i III.14 zaktualizowano wartości wskaza-
ne w punktach 3.9.2 i 3.14.2;

6.	 W Rozdziałach III.9, III.13 – III.14 zmieniono poziom ryzyka 
wskazany w punktach 3.9.4.1, 3.9.5, 3.13.4.1 oraz 3.13.5

7 .	 W Rozdziałach III.1-III.4, III.9 - III.14, III.18 oraz III.19 
zaktualizowano punkty 3.1.6.2, 3.2.6.2, 3.3.6.2, 3.4.6.2, 
3.9.6.2, 3.10.6.2, 3.11.6.2, 3.12.6.2, 3.13.6.2, 3.14.6.2, 
3.18.6.2 oraz 3.19.6.2;

8.	 W Rozdziale III.19 poprawiono oczywistą omyłkę w punkcie 
3.19.6.5;

9.	 W Rozdziałach III.1-III.4, III.9-III.14 oraz III.18-III.21 
w punktach 3.1.7.1, 3.2.7.1, 3.3.7.1, 3.4.7.1, 3.9.7.1, 
3.10.7.1, 3.11.7.1, 3.12.7.1, 3.13.7.1, 3.14.7.1, 3.18.7.1, 
3.19.7.1, 3.20.7.1 oraz 3.21.7.1 uwzględniono aktualne 
dane finansowe;

10.	 W Rozdziałach III.1-III.4, III.9-III.14, III.18 zmieniono 
punkty 3.1.7.2, 3.2.7.2, 3.3.7.2, 3.4.7.2, 3.9.7.2, 3.10.7.2, 
3.11.7.2, 3.12.7.2, 3.13.7.2, 3.14.7.2, 3.18.7.2;

11.	 W Rozdziale VI zmieniono wykresy znajdujące się w punk-
cie 6.1;

12.	 W Rozdziale VII „Załączniki” w „Wykazie definicji pojęć 
i objaśnień skrótów użytych w treści Prospektu” dodano 
definicję pojęcia „Kluczowe Informacje dla Inwestorów”;

13.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 20 maja 2013 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 5 czerwca 
2013r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 20 maja 2013 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.10 zmieniono poziom ryzyka wskazany 
w punktach 3.10.4.1 oraz 3.10.5; 

3.	 W Rozdziale III.20 zmieniono punkty 3.20,1, 3.20.6.3 oraz 
3.20.6.5;

4.	 W Rozdziale VI zmieniono wykresy znajdujące się w punk-
cie 6.1;

5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 5 czerwca 2013 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 sierpnia 
2013 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 5 czerwca 2013 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale I zmieniono treść punktu 1.2;
3.	 W Rozdziale II zmieniono tytuły punktów 2.7.3 i 2.8;
4.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.6.4, wykreślono 

punkty 3.0.7, 3.0.8 (wraz ze wszystkimi wydzielonymi 
w nim punktami), zmieniono tytuł oraz treść punktu 3.0.9 
i 3.0.11, zmieniono tytuł punktu 3.0.10 oraz zaktualizo-
wano §8 w punkcie 3.0.13;

5.	 W Rozdziałach III.1 - III.4,  III.9 - III.14 oraz III.18 - III.21 
wykreślono punkty 3.1.2, 3.2.2, 3.3.2, 3.4.2, 3.9.2, 3.10.2, 
3.11.2, 3.12.2, 3.13.2, 3.14.2, 3.18.2, 3.19.2, 3.20.2 oraz 
3.21.2,  zmieniono podpunkty b) w punktach 3.1.4.2, 
3.2.4.2, 3.3.4.2, 3.4.4.2, 3.9.4.2,.3.10.4.2, 3.11.4.2, 
3.12.4.2, 3.13.4.2, 3.14.4.2, 3.18.4.2, 3.19.4.2, 3.20.4.2 
i 3.21.4.2;

6.	 W Rozdziałach III.1 - III.4,  III.9 - III.14 oraz III.18 - III.21 
zmieniono numerację dotychczasowych punktów 3.1.5, 
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3.1.6 - 3.1.7 (wraz ze wszystkimi wydzielonymi w nich 
punktami), 3.2.5, 3.2.6 - 3.2.7 (wraz ze wszystkimi wy-
dzielonymi w nich punktami), 3.3.5, 3.3.6 - 3.3.7 (wraz ze 
wszystkimi wydzielonymi w nich punktami), 3.4.5, 3.4.6 - 
3.4.7 (wraz ze wszystkimi wydzielonymi w nich punkta-
mi), 3.9.5, 3.9.6 - 3.9.7 (wraz ze wszystkimi wydzielonymi 
w nich punktami), 3.10.5, 3.10.6 - 3.10.7 (wraz ze wszyst-
kimi wydzielonymi w nich punktami), 3.11.5, 3.11.6 
- 3.11.7 (wraz ze wszystkimi wydzielonymi w nich punk-
tami), 3.12.5, 3.12.6 - 3.12.7 (wraz ze wszystkimi wydzie-
lonymi w nich punktami), 3.13.5, 3.13.6 - 3.13.7 (wraz 
ze wszystkimi wydzielonymi w nich punktami), 3.14.5, 
3.14.6 - 3.14.7 (wraz ze wszystkimi wydzielonymi w nich 
punktami), 3.18.5, 3.18.6 - 3.18.7 (wraz ze wszystkimi 
wydzielonymi w nich punktami), 3.19.5, 3.19.6 - 3.19.7 
(wraz ze wszystkimi wydzielonymi w nich punktami), 
3.20.5, 3.20.6 - 3.20.7 (wraz ze wszystkimi wydzielonymi 
w nich punktami) oraz 3.21.5, 3.21.6 - 3.21.7 (wraz ze 
wszystkimi wydzielonymi w nich punktami) w ten sposób, 
że występująca w numerze każdego z tych punktów na 
pozycji trzeciej liczba porządkowa została zwiększona 
o jeden oraz dodano nowe punkty 3.1.5, 3.2.5, 3.3.5, 
3.4.5, 3.9.5, 3.10.5, 3.11.5, 3.12.5, 3.13.5, 3.14.5, 3.18.5, 
3.19.5, 3.20.5 i 3.21.5;

7.	 W Rozdziałach III.1 - III.4,  III.9 - III.14 oraz III.18 - III.21 
zmieniono tytuły punktów 3.1.8.2, 3.1.8.4, 3.2.8.2, 3.2.8.4, 
3.3.8.2, 3.3.8.4, 3.4.8.2, 3.4.8.4, 3.9.8.2, 3.9.8.4, 3.10.8.2, 
3.10.8.4, 3.11.8.2, 3.11.8.4, 3.12.8.2, 3.12.8.4, 3.13.8.2, 
3.13.8.4, 3.14.8.2, 3.14.8.4, 3.18.8.2, 3.18.8.4, 3.19.8.2, 
3.19.8.4, 3.20.8.2, 3.20.8.4, 3.21.8.2, 3.21.8.4;

8.	 W Rozdziałach III.1 - III.4,  III.9 - III.14 oraz III.18 - III.21 
zmieniono punkty 3.1.8.5, 3.2.8.5, 3.3.8.5, 3.4.8.5, 3.9.8.5, 
3.10.8.5, 3.11.8.5, 3.12.8.5, 3.13.8.5, 3.14.8.5, 3.18.8.5, 
3.19.8.5, 3.20.8.5 i 3.21.8.5;

9.	 W Rozdziale V dotychczasowa treść punktu 5.2.18 została 
oznaczona numerem 5.2.21 oraz dodano punkty 5.2.18, 
5.2.19 i 5.2.20 w nowym brzmieniu;

10.	 W Rozdziale VI dodano tabelę w punkcie 6.1;
11.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 1 sierpnia 2013 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 16 sierpnia 
2013 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 sierpnia 2013 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.19 zmieniono punkt  3.19.5;
3.	 W Rozdziale VI w tabeli w punkcie 6.1 zmieniono wskaza-

nie metody obliczania całkowitej ekspozycji dla subfun-
duszu ING (L) Depozytowy.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 25 październi-
ka 2013 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 

zaktualizowanym dnia 16 sierpnia 2013 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej wykreślono ING Subfundusz Sektora 

Energii (L), który został połączony z ING Subfunduszem 
Globalnych Możliwości (L) oraz ING Subfundusz Papierów 
Dłużnych Rynków Wschodzących (Waluta Lokalna) (L), 
który został połączony z ING Subfunduszem Obligacji 
Rynków Wschodzących (Waluta Lokalna) (L), zmienio-
no datę aktualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia 
ostatniego tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkt 2.9;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.1;
4.	 W związku z połączeniem ING Subfunduszu Sektora Energii 

(L) z ING Subfunduszem Globalnych Możliwości (L) wykre-
ślono rozdział III.4 „ING Subfundusz Sektora Energii (L)”;

5.	 W związku z połączeniem ING Subfunduszu Papierów 
Dłużnych Rynków Wschodzącyh (Waluta Lokalna) (L) 
z ING Subfunduszem Obligacji Rynków Wschodzących 
(Waluta Lokalna) (L) wykreślono rozdział III.13 „ING 
Subfundusz Papierów Dłużnych Rynków Wschodzących 
(Waluta Lokalna) (L)”;

6.	 W Rozdziale III.18 zmieniono punkty 3.18.7.2 oraz 3.18.8;
7.	 W Rozdziale III.20 zmieniono punkty 3.20.7.2 oraz 3.20.8;
8.	 W Rozdziale VI zmieniono treść, tabelę i wykres w punk-

cie 6.1;
9.	 W Rozdziale VII w Statucie Funduszu uwzględniono zmia-

ny, które weszły w życie z dniem 25 października 2013 r.; 
10.	 W spisie treści skreślono tytuły Rozdziału III.4 i Rozdziału 

III.13. 

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 listopada 
2013 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 25 października 2013 r., nastąpiły 
następujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zaktualizowano § 8 w punkcie 3.0.13;
3.	 W Rozdziałach III.1 - III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18 - III.21 

zmieniono punkty 3.1.3.2, 3.2.3.2, 3.3.3.2, 3.9.3.2, 
3.10.3.2, 3.11.3.2, 3.12.3.2, 3.14.3.2, 3.18.3.2, 3.19.3.2, 
3.20.3.2, 3.21.3.2;

4.	 W Rozdziałach III.1 - III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18 - III.21 
w punktach 3.1.5, 3.2.5, 3.3.5, 3.9.5, 3.10.5, 3.11.5, 3.12.5, 
3.14.5, 3.18.5, 3.19.5, 3.20.5, 3.21.5 zmieniono metodę 
pomiaru całkowitej ekspozycji Subfunduszu; 

5.	 W Rozdziale III.19 zmieniono punkt 3.19.3.1, a w punkcie 
3.19.4.1 dodano podpunkt j);

6.	 W Rozdziale V zaktualizowano adres w punkcie 5.2.19 
oraz firmę wskazaną w punkcie 5.5;

7.	 W Rozdziale VI zaktualizowano tabelę w punkcie 6.1;
8.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany sta-

tutu Funduszu, które weszły w życie z dniem 1 listopada 
2013 r.
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Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 30 listopada 
2013 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 listopada 2013 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zaktualizowano § 8 w punkcie 3.0.13;
3.	 W Rozdziale III.19 zmieniono punkty 3.19.3.2, 3.19.3.4, 

3.19.3.5, a w punkcie 3.19.4.1 dodano podpunkt k);
4.	 W Rozdziałach III.1 - III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18 - III.21 

zmieniono treść punktów 3.1.5, 3.2.5, 3.3.5, 3.9.5, 3.10.5, 
3.11.5, 3.12.5, 3.14.5, 3.18.5, 3.19.5, 3.20.5, 3.21.5;

5.	 W Rozdziale IV w punkcie 4.3 dodano podpunkt 5);
6.	 W Rozdziale V zaktualizowano firmę wskazaną w punkcie 

5.5;
7.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 30 listopada 2013 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 15 stycznia 
2014 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 30 listopada 2013 r., nastąpiły nastę-
pujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.11.2;
3.	 W Rozdziale V zmieniono punkty 5.2.7, 5.2.10, 5.2.11 

dotychczasowa treść punktu 5.2.21 została oznaczona 
numerem 5.2.22 oraz dodano punkt 5.2.21 w nowym 
brzmieniu.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 25 stycznia 
2014 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 15 stycznia 2014 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II w punkcie 2.1 zmieniono adres poczty elektro-
nicznej;

3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 25 stycznia 2014 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 24 lutego 
2014 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 25 stycznia 2014 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.11 zmieniono poziomy ryzyka wskazane 
w punktach 3.11.4.1 i 3.11.6;

3.	 W Rozdziale III.14 zmieniono poziomy ryzyka wskazane 
w punktach 3.14.4.1 i 3.14.6;

4.	 W Rozdziale III.21 zmieniono poziomy ryzyka wskazane 
w punktach 3.21.4.1 i 3.21.6;

5.	 W Rozdziale V zaktualizowano adres w punkcie 5.2.4  pod-
punkt a);

6.	 W Rozdziale VI zmieniono wykresy znajdujące się w punk-
cie 6.1.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 3 marca 
2014 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 24 lutego 2014 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 3 marca 2014 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 20 marca 
2014 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 3 marca 2014 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej dodano nazwę nowego subfunduszu 

tj. ING Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji (L), zmie-
niono datę aktualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia 
ostatniego tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale III w punkcie 3.0.13 w § 8 zmieniono oświad-
czenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdań 
finansowych;

3.	 W związku z utworzeniem nowego subfunduszu tj. ING 
Subfunduszu Stabilnego Globalnej Alokacji (L) dodano 
Rozdział III.22;

4.	 W Rozdziale V w pkt. 5.2.6 zaktualizowano firmę dystry-
butora;

5.	 W Rozdziale V dotychczasowy pkt. 5.2.22 otrzymał numer 
5.2.23 zaś w nowym pkt. 5.2.22 wskazano dane nowego 
dystrybutora;

6.	 W Rozdziale VI zmieniono wykresy oraz tabelę w punkcie 
6.1;

7.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 20 marca 2014 r.;

8.	 W spisie treści dodano Rozdział III.22.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 kwietnia 
2014 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 20 marca 2014 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.1 zmieniono poziomy ryzyka wskazane 
w punktach 3.1.4.1 i 3.1.6;

3.	 W Rozdziale III.2 zmieniono poziomy ryzyka wskazane 
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w punktach 3.2.4.1 i 3.2.6;
4.	 W Rozdziale III.10 w punktach 3.10.3.1, 3.10.3.2, 3.10.3.5, 

3.10.4.1, 3.10.5, 3.10.6.5 nazwę „ING (L) Invest Asia ex 
Japan” zastąpiono nazwą „ING (L) Invest Asia ex Japan 
High Dividend”;

5.	 W Rozdziale VI zmieniono wykresy w punkcie 6.1;
6.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 1 kwietnia 2014 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 30 maja 
2014r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 kwietnia 2014 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.4 oraz 2.9;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.3.2, a w punkcie 

3.0.13 zaktualizowano § 8; 
4.	 W Rozdziałach III.1, III.2, III.3, III.9, III.11, III.14, III.19 oraz 

III.20 zmieniono punkty 3.1.1, 3.2.1, 3.3.1, 3.9.1, 3.11.1, 
3.14.1, 3.19.1 oraz 3.20.1;

5.	 W Rozdziałach III.1 - III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18 - III.22 
zmieniono opisy ryzyka w punktach 3.1.4.1, 3.1.4.2 a) 
i e), 3.2.4.1, 3.2.4.2 a) i e), 3.3.4.1, 3.3.4.2 a) i e), 3.9.4.1, 
3.9.4.2 a) i e), 3.10.4.1, 3.10.4.2 a) i e), 3.11.4.1, 3.11.4.2 
a) i e), 3.12.4.1, 3.12.4.2 a) i e), 3.14.4.1, 3.14.4.2 a) i e), 
3.19.4.1, 3.19.4.2 a) i e), 3.20.4.1, 3.20.4.2 a) i e), 3.21.4.1, 
3.21.4.2 a) i e), 3.22.4.1 oraz 3.22.4.2 a) i e);

6 .	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.19, 
III.20 oraz III.21 zaktualizowano punkty 3.1.7.2, 3.2.7.2, 
3.3.7.2, 3.9.7.2, 3.10.7.2, 3.11.7.2, 3.12.7.2, 3.14.7.2, 
3.18.7.2, 3.19.7.2, 3.20.7.2 oraz 3.21.7.2;

7.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14 oraz III.18-III.21 
w punktach 3.1.8.1, 3.2.8.1, 3.3.8.1, 3.9.8.1, 3.10.8.1, 
3.11.8.1, 3.12.8.1, 3.14.8.1, 3.18.8.1, 3.19.8.1, 3.20.8.1 
oraz 3.21.8.1 uwzględniono aktualne dane finansowe;

8.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14, III.18 oraz 
III.19 zmieniono punkty 3.1.8.2, 3.2.8.2, 3.3.8.2, 3.9.8.2, 
3.10.8.2, 3.11.8.2, 3.12.8.2, 3.14.8.2, 3.18.8.2 oraz 
3.19.8.2;

9.	 W Rozdziale III.19 zmieniono punkt 3.19.8.4.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 27 czerwca 
2014 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 30 maja 2014 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.9;
3.	 W Rozdziale III.12 zmieniono poziomy ryzyka wskazane 

w punktach 3.12.4.1 i 3.1.6;
4.	 W Rozdziale VI zmieniono wykresy w punkcie 6.1.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 03 września 
2014 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 27 czerwca 2014 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II. zmieniono punkt 2.9 ppkt 1;
3.	 W Rozdziale III. zmieniono punkt 3.0.3.1.2;
4.	 W Rozdziałach III.1, III.2, III.3, III.9, III.10, III.11, III.12, III.14, 

III.18, III.19, III.20, III.21, III.22 zmienono odpowiednio 
punkt 3.1.7.3, punkt 3.2.7.3, punkt 3.3.7.3, punkt 3.9.7.3, 
punkt 3.10.7.3, punkt 3.11.7.3, punkt 3.12.7.3, punkt 
3.14.7.3, punkt 3.18.7.3, punkt 3.19.7.3, punkt 3.20.7.3, 
punkt 3.21.7.3, punkt 3.22.7.3

5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 03 września 2014 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 14 listopada 
2014 r. 
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 3 września 2014 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej dodano nazwę nowego subfunduszu 

tj. ING Subfundusz Stabilny Globalnej Alokacji EUR (L), 
zmieniono datę aktualizacji Prospektu oraz datę sporzą-
dzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono tiret trzecie w punkcie 3.0.3.1.1, 
punkt 3.0.4, 3.0.5.1, 3.0.5.4, 3.0.6.1, 3.0.6.2, 3.0.6.3, 
3.0.6.4, 3.0.6.5, 3.0.11.2;

3.	 W Rozdziale III w punkcie 3.0.13 zmieniono ustępy 11 i 12 
w § 1, a w § 8 zaktualizowano oświadczenie podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdań finansowych;

4.	 W Rozdziale III.12 obniżono poziomy ryzyka wskazane 
w punktach 3.12.4.1 oraz 3.12.6;

5.	 W Rozdziale III.22 zmieniono punkt 3.22.7.5;
6.	 W związku z utworzeniem nowego subfunduszu tj. ING 

Subfunduszu Stabilnego Globalnej Alokacji EUR (L) dodano 
Rozdział III.23;

7.	 W Rozdziale V zmieniono punkty 5.2.9, 5.2.12 oraz 5.3.3;
8.	 W Rozdziale VI zmieniono wykresy oraz tabelę w punkcie 

6.1;
9.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 14 listopada 2014 r.;
10.	 W spisie treści dodano Rozdział III.23.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 28 listopada 
2014 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 14 listopada 2014 r., nastąpiły nastę-
pujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.22 w punktach 3.22.3.1, 3.22.3.2, 3.22.3.5, 
3.22.4.1 ppkt a), e) i g) oraz 3.22.7.5 nazwę „ING (L) Patri-
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monial First Class Multi Asset” zastąpiono nazwą „ING (L) 
Invest First Class Multi Asset”, a nazwę „ING (L) Patrimo-
nial” zastąpiono nazwą „ING (L)”;

3.	 W Rozdziale III.23 w punktach 3.23.3.1, 3.23.3.2, 3.23.3.5, 
3.23.4.1 ppkt a), e) i g) oraz 3.23.7.5 nazwę „ING (L) Patri-
monial First Class Multi Asset” zastąpiono nazwą „ING (L) 
Invest First Class Multi Asset”, a nazwę „ING (L) Patrimo-
nial” zastąpiono nazwą „ING (L)”;

4.	 W Rozdziale VII „Załączniki”  uwzględniono zmiany statu-
tu Funduszu, które weszły w życie z dniem 28 listopada 
2014 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 10 grudnia 
2014 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 28 listopada 2014 r., nastąpiły nastę-
pujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkty 2.6, 2.7.3 oraz 2.8;
3.	 W Rozdziałach III.1 - III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18 - III.23 

zmieniono punkty 3.1.7.6, 3.2.7.6, 3.3.7.6, 3.9.7.6, 
3.10.7.6, 3.11.7.6, 3.12.7.6, 3.14.7.6, 3.18.7.6, 3.19.7.6, 
3.20.7.6, 3.21.7.6, 3.22.7.6 oraz 3.23.7.6;

4.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.3;
5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 10 grudnia 2014 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 7 kwietnia 
2015 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 10 grudnia 2014 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale I zmieniono punkt 1.1 oraz 1.2;
3.	 W Rozdziale II zmieniono punkty 2.7.1, 2.7.3 oraz 2.9;
4.	 W Rozdziałach III.1, III.2, III.3, III.9, III.10, III.11, III.12, III.14, 

III.18, III.20, III.21, III.22 oraz III.23 w punktach 3.1.3.1, 
3.1.3.2, 3.1.3.5, 3.1.4.1, 3.1.7.5, 3.2.3.1, 3.2.3.2, 3.2.3.5, 
3.2.4.1, 3.2.7.5, 3.3.3.1, 3.3.3.2, 3.3.3.5, 3.3.4.1, 3.3.7.5, 
3.9.3.1, 3.9.3.2, 3.9.3.5, 3.9.4.1, 3.9.7.5, 3.10.3.1, 3.10.3.2, 
3.10.3.5, 3.10.4.1, 3.10.7.5, 3.11.3.1, 3.11.3.2, 3.11.3.5, 
3.11.4.1, 3.11.7.5, 3.12.3.1, 3.12.3.2, 3.12.3.5, 3.12.4.1, 
3.12.7.5, 3.14.3.1, 3.14.3.2, 3.14.3.5, 3.14.4.1, 3.14.7.5, 
3.18.3.1, 3.18.3.2, 3.18.3.5, 3.18.4.1, 3.18.7.5, 3.20.3.1, 
3.20.3.2, 3.20.3.5, 3.20.4.1, 3.20.7.5, 3.21.3.1, 3.21.3.2, 
3.21.3.5, 3.21.4.1, 3.21.7.5, 3.22.3.1, 3.22.3.2, 3.22.3.5, 
3.22.4.1, 3.22.7.5, 3.23.3.1, 3.23.3.2, 3.23.3.5, 3.23.4.1, 
3.23.7.5 zaktualizowano nazwy funduszu zagranicznego 
oraz wydzielonych w jego ramach subfunduszy stanowią-
cych przedmiot lokat poszczególnych subfunduszy;

5.	 W Rozdziałach III.1, III.2, III.3, III.9, III.10, III.11, III.12, III.14, 
III.18, III.20, III.21, III.22 oraz III.23 w punktach 3.1.4.1 
i), 3.1.7.5, 3.2.4.1 i), 3.2.7.5, 3.3.4.1 i), 3.3.7.5, 3.9.4.1 i), 

3.9.7.5, 3.10.4.1 i), 3.10.7.5, 3.11.4.1 i), 3.11.7.5, 3.12.4.1 
i), 3.12.7.5, 3.14.4.1 i), 3.14.7.5, 3.18.4.1 i), 3.18.7.5, 
3.20.4.1 i), 3.20.7.5, 3.21.4.1 i), 3.21.7.5, 3.22.4.1 i), 
3.22.7.5, 3.23.4.1 i), 3.23.7.5 zaktualizowano firmę insty-
tucji zarządzającej funduszem zagranicznym stanowiącym 
przedmiot lokat poszczególnych subfunduszy;

6.	 W Rozdziale V zaktualizowano firmę wskazaną w punkcie 
5.5;

7.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 7 kwietnia 2015 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 20 maja 
2015r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 7 kwietnia 2015 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.4, 2.6 oraz 2.9;
3.	 W Rozdziale III w punkcie 3.0.13 zaktualizowano § 8; 
4.	 W Rozdziałach III.1, III.2, III.3, III.9, III.10, III.11, III.12, III.18, 

III.20 oraz III.21 zmieniono punkty 3.1.1, 3.2.1, 3.3.1, 3.9.1, 
3.10.1, 3.11.1, 3.12.1, 3.18.1, 3.20.1 oraz 3.21.1;

5 .	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.19, 
III.20 oraz III.21 zaktualizowano punkty 3.1.7.2, 3.2.7.2, 
3.3.7.2, 3.9.7.2, 3.10.7.2, 3.11.7.2, 3.12.7.2, 3.14.7.2, 
3.18.7.2, 3.19.7.2, 3.20.7.2 oraz 3.21.7.2;

6.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14 oraz III.18-III.23 
w punktach 3.1.8.1, 3.2.8.1, 3.3.8.1, 3.9.8.1, 3.10.8.1, 
3.11.8.1, 3.12.8.1, 3.14.8.1, 3.18.8.1, 3.19.8.1, 3.20.8.1, 
3.21.8.1, 3.22.8.1, 3.23.8.1 uwzględniono aktualne dane 
finansowe;

7.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14, III.18, III.19 - 
III.21 zmieniono punkty 3.1.8.2, 3.2.8.2, 3.3.8.2, 3.9.8.2, 
3.10.8.2, 3.11.8.2, 3.12.8.2, 3.14.8.2, 3.18.8.2, 3.19.8.2, 
3.20.8.2, 3.21.8.3;

8.	 W Rozdziale V zmieniono treść punktu 5.2.12, 5.2.14, 
5.2.22, dotychczasowy pkt. 5.2.23 otrzymał numer 5.2.24 
zaś w nowym pkt. 5.2.23 wskazano dane nowego dystry-
butora.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 21 lipca 
2015 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 20 maja 2015 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono firmę Towarzystwa, 

nazwę Funduszu, nazwy subfunduszy, zmieniono adres 
strony internetowej oraz zmieniono datę sporządzenia 
ostatniego tekstu jednolitego Prospektu;

2.  	 W rozdziale I zmieniono firmę Towarzystwa w punkcie 1.1;
3.   	 W rozdziale II zmieniono firmę Towarzystwa, adres 

głównej strony internetowej i adres poczty elektronicznej 
w punkcie 2.1, zmieniono punkt 2.7.3 oraz zaktualizowano 
nazwy funduszy i subfunduszy wymienionych w punkcie 
2.7.3 oraz 2.9;
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4.  	 W rozdziale III w punktach: 3.0.6.1, 3.0.6.2 oraz  3.0.6.3 
zastąpiono określenie „Fundusze Inwestycyjne ING” okre-
śleniem „Fundusze Inwestycyjne NN”, w punkcie 3.0.6.1 
i 3.0.6.4 zaktualizowano nazwy funduszy i subfunduszy, 
a w punktach 3.0.9 oraz 3.0.12 zaktualizowano adres stro-
ny internetowej;

5.  	 W rozdziale III w punkcie 3.0.13 zaktualizowano nazwę 
subfunduszu wskazaną w § 1 ust. 12, zaktualizowano adres 
strony internetowej w § 7 oraz zaktualizowano oświadczenie 
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdań finanso-
wych zawarte w § 8;

6.  	 W rozdziałach III.1 - III.3, III.9-III.12, III.14, III.18-III.23 zak-
tualizowano adres strony internetowej w punkcie 3.1.7.3, 
3.2.7.3, 3.3.7.3, 3.9.7.3, 3.10.7.3, 3.11.7.3, 3.12.7.3, 3.12.7.3, 
3.14.7.3, 3.18.7.3, 3.19.7.3, 3.20.7.3, 3.21.7.3, 3.22.7.3 oraz 
3.23.7.3 zaktualizowano firmę Towarzystwa w punktach 
3.1.7.6, 3.2.7.6, 3.3.7.6, 3.9.7.6, 3.10.7.6, 3.11.7.6, 3.12.7.6, 
3.14.7.6, 3.18.7.6, 3.19.7.6, 3.20.7.6, 3.21.7.6, 3.22.7.6 oraz 
3.23.7.6  zastąpiono określenie „Fundusze Inwestycyjne 
ING” określeniem „Fundusze Inwestycyjne NN” w punktach 
3.1.7.6, 3.2.7.6, 3.3.7.6, 3.9.7.6, 3.10.7.6, 3.11.7.6, 3.12.7.6, 
3.14.7.6, 3.18.7.6, 3.19.7.6, 3.20.7.6, 3.21.7.6, 3.22.7.6 oraz 
3.23.7.6 zmieniono punkty 3.1.7.2, 3.1.8, 3.2.7.2, 3.2.8, 
3.3.7.2, 3.3.8, 3.9.7.2, 3.9.8, 3.10.7.2, 3.10.8, 3.11.7.2, 
3.11.8, 3.12.7.2, 3.12.8, 3.14.7.2, 3.14.8, 3.18.7.2, 3.18.8, 
3.19.7.2, 3.19.8, 3.20.7.2, 3.20.8, 3.21.7.2, 3.21.8, 3.22.7.2, 
3.22.8, 3.23.7.2 oraz 3.23.8;

7.    	W Rozdziale V zaktualizowano firmę Towarzystwa w punk-
cie 5.2.1, oraz 5.2.12 ppkt c) zaktualizowano firmę dystry-
butora w punkcie 5.2.3, zaktualizowano nazwy serwisów 
wskazane w punkcie 5.2.5 ppkt b), dotychczasowy punkt 
5.2.24 oznaczono numerem 5.2.27 oraz dodano nową 
treść w punkcie 5.2.24, 5.2.25 oraz 5.2.26;

8.    	W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1, oraz zaktualizowano 
adres strony internetowej wskazanej w punktach 6.2 i 6.3;

9.   	 W Rozdziale VII „Załączniki” w Wykazie definicji pojęć 
i objaśnień skrótów użytych w treści Prospektu zaktuali-
zowano firmę Towarzystwa oraz nazwy funduszy;

10. 	W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 21 lipca 2015 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 25 września 
2015 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 21 lipca 2015 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziałach III.1, III.2, III.3, III.9, III.10, III.11, III.12, III.14,  
III.18, III.20, III.21, III.22 oraz III.23  zmieniono treść punk-
tów  3.1.4.1, 3.2.4.1, 3.3.4.1, 3.9.4.1, 3.10.4.1, 3.11.4.1, 
3.12.4.1, 3.14.4.1, 3.18.4.1, 3.20.4.1, 3.21.4.1, 3.22.4.1 
oraz 3.23.4.1;

3 .	 W Rozdziale III.19 zmieniono treść oraz podniesiono 
poziom ryzyka w punkcie 3.19.4.1 oraz 3.19.6;

4.	 W Rozdziale VI zmieniono wykres ryzyka w punkcie 6.1.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 paź-
dziernika 2015 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 25 września 2015 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.10 w punktach 3.10.3.1, 3.10.3.2, 3.10.3.5, 
3.10.4.1 oraz 3.10.7.5 nazwę „NN (L) Asia ex Japan High 
Dividend” zastąpiono nazwą „NN (L) Asia Income”;

3.	 W Rozdziale VII „Załączniki”  uwzględniono zmiany statu-
tu Funduszu, które weszły w życie z dniem 1 października 
2015 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 12 paź-
dziernika 2015 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 października 2015 r., nastąpiły nastę-
pujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale VI w punkcie 6.1 dodano informacje dotyczą-
ce procedury składania i rozpatrywania reklamacji.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 3 marca 
2016 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 12 października 2015 r., nastąpiły 
następujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu, zaktualizowano nazwy subfunduszy oraz zmieniono 
datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospek-
tu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkty 2.7.2, 2.7.3 oraz 2.9;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.3.1.3, 3.0.3.1.8, 

3.0.6.1, 3.0.6.4 oraz zaktualizowano oświadczenie pod-
miotu uprawnionego do badania sprawozdań finansowych 
zawarte w § 8 w punkcie 3.0.13; 

4.	 W Rozdziałach III.1 - III.3, III.9-III.12, III.14, III.18-III.22 
zmieniono punkty 3.1.7.3, 3.2.7.3, 3.3.7.3, 3.9.7.3, 3.10.7.3, 
3.11.7.3, 3.12.7.3, 3.14.7.3, 3.18.7.3, 3.19.7.3, 3.20.7.3, 
3.21.7.3, 3.22.7.3;

5.	 W Rozdziale III.18 zmieniono tytuł rozdziału, zmienio-
no punkty 3.18.3.1, 3.18.3.2, 3.18.3.5, 3.18.4.1, 3.18.6, 
zastrzeżenie w punkcie 3.18.7.2, 3.18.7.5, zastrzeżenie 
w punkcie 3.18.8;

6.	 W Rozdziale III.21 zmieniono tytuł rozdziału, zmienio-
no punkty 3.21.3.1, 3.21.3.2, 3.21.3.5, 3.21.4.1, 3.21.6, 
zastrzeżenie w punkcie 3.21.7.2, 3.21.7.5, zastrzeżenie 
w punkcie 3.21.8;

7.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1, w tym wykresy ryzy-
ka oraz  tabelę zawartą w tym punkcie;

8.	 W Rozdziale VII „Załączniki” w Wykazie definicji pojęć 
i objaśnień skrótów użytych w treści Prospektu dodano 
definicję indeksu Barclays Global Aggregate;
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9.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 3 marca 2016 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 31 maja 
2016r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 3 marca 2016 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.4 oraz 2.7.2;
3.	 W Rozdziale III w punkcie 3.0.13 zaktualizowano § 8; 
4.	 W Rozdziałach III.1, III.10, III.12, III.19 oraz III.22 zmienio-

no punkty 3.10.1, 3.12.1, 3.19.1 oraz 3.22.1;
5.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14 oraz III.18-III.23 

zmieniono punkty 3.1.4.1, 3.1.6, 3.2.4.1, 3.2.6, 3.3.4.1, 
3.3.6, 3.9.4.1, 3.9.6, 3.10.4.1, 3.10.6, 3.11.4.1, 3.11.6, 
3.11.4.1, 3.11.6, 3.12.4.1, 3.12.6, 3.14.4.1, 3.14.6 oraz 
3.18.4.1 i 3.18.65, 3.19.4.1, 3.19.6, 3.20.4.1, 3.20.6, 
3.21.4.1, 3.21.6, 3.22.4.1, 3.22.6 oraz 3.23.4.1 i 3.23.6;

6.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.19-
-III.23 zaktualizowano punkty 3.1.7.2, 3.2.7.2, 3.3.7.2, 
3.9.7.2, 3.10.7.2, 3.11.7.2, 3.12.7.2, 3.14.7.2, 3.18.7.2, 
3.19.7.2, 3.20.7.2, 3.21.7.2, 3.22.7.2 oraz 3.23.7.2;

7.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14 oraz III.18-III.23 
w punktach 3.1.8.1, 3.2.8.1, 3.3.8.1, 3.9.8.1, 3.10.8.1, 
3.11.8.1, 3.12.8.1, 3.14.8.1, 3.18.8.1, 3.19.8.1, 3.20.8.1, 
3.21.8.1, 3.22.8.1, 3.23.8.1 uwzględniono aktualne dane 
finansowe;

8.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14, III.18, III.19 – 
III.21 zmieniono punkty 3.1.8.2, 3.2.8.2, 3.3.8.2, 3.9.8.2, 
3.10.8.2, 3.11.8.2, 3.12.8.2, 3.14.8.2, 3.18.8.2, 3.19.8.2, 
3.20.8.2, 3.21.8.3;

9.	 W Rozdziale IV dodano punkt 6 w punkcie 4.3;
10.	 W Rozdziale V zastąpiono firmę Atlantic Fund Services 

Sp. z o.o. firmą Moventum Sp. z o.o., zaktualizowano 
firmy dystrybutorów wskazane w punktach 5.2.5, 5.2.7,  
skreślono punkt 5.2.4, 5.2.15 i 5.2.17, zmieniono treść 
punktu 5.2.2, dotychczasowa treść punktu 5.2.27 została 
oznaczona numerem 5.2.28 oraz dodano punkt 5.2.27 w 
nowym brzmieniu;

11.	 W Rozdziale V w punkcie 5.5 zmieniono podmiot upraw-
niony do badania sprawozdań finansowych;

12.		 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 31 maja 2016 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 9 czerwca 
2016 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 31 maja 2016 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale V zmieniono treść punktu 5.2 poprzez 
usunięcie dotychczasowych punktów 5.2.1 – 5.2.27, 

wydzielenie nowych punktów 5.2.1 i 5.2.2 oraz przenie-
sienie danych o podmiotach pośredniczących w zbywaniu 
i odkupywaniu przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa do 
punktów 5.2.1.1 – 5.2.1-14 oraz 5.2.2.1 – 5.2.2.10; 

3.	 W Rozdziale V dotychczasową treść punktu 5.2.28 ozna-
czono numerem 5.2.3.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 październi-
ka 2016 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 9 czerwca 2016 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkt 2.9;
3.	 W Rozdziałach III.14, III.20 oraz III.21 obniżono stawki 

Opłat Dystrybucyjnych wskazanych w punktach 3.14.7.3, 
3.20.7.3 oraz 3.21.7.3; 

4.	 W Rozdziale III.18 zmieniono punkty 3.18.1, 3.18.7.2, 
3.18.7.3 oraz 3.18.7.5;

5.	 W Rozdziale III.21 zmieniono punkt 3.21.1;
6.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 1 października 
2016 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 4 grudnia 
2016 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 października 2016 r., nastąpiły nastę-
pujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale I zmieniono punkty 1.1 oraz 1.2;
3.	 W Rozdziale II zmieniono punkty 2.7.1 oraz 2.7.3;
4.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.4 oraz 3.0.9;
5.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14 oraz III.18-

-III.23 zmieniono punkty 3.1.4.2 ppkt b), 3.2.4.2 ppkt b), 
3.3.4.2 ppkt b), 3.9.4.2 ppkt b), 3.10.4.2 ppkt b), 3.11.4.2 
ppkt b), 3.12.4.2 ppkt b), 3.14.4.2 ppkt b), 3.18.4.2 ppkt 
b), 3.19.4.2 ppkt b), 3.20.4.2 ppkt b), 3.21.4.2 ppkt b), 
3.22.4.2 ppkt b) oraz 3.23.4.2 ppkt b);

6.	 W Rozdziale IV zmieniono pkt. 4.2.1 oraz 4.2.2;
7.	 W Rozdziale VI zmieniono pkt 6.1 oraz dodano „Skró-

towe informacje o stosowanej w Towarzystwie polityce 
wynagrodzeń wraz ze wskazaniem strony internetowej, na 
której polityka ta jest udostępniona”;

8.	 W Rozdziale VII „Załączniki” w Wykazie definicji pojęć i 
objaśnień skrótów użytych w treści Prospektu zmieniono 
definicję pojęć „Agent Transferowy”, „Depozytariusz”, 
„Ustawa”, oraz dodano definicję pojęć „Informacja dla 
klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego” i 
„Zgromadzenie Uczestników”;

9.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 4 grudnia 2016 r.
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Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 12 grudnia 
2016 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 4 grudnia 2016 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 12 grudnia 2016 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 2 stycznia 
2017 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 12 grudnia 2016 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospektu 

oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolite-
go Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkt 2.7.3;
3.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.19-

-III.23 zaktualizowano punkty 3.1.7.2, 3.2.7.2, 3.3.7.2, 
3.9.7.2, 3.10.7.2, 3.11.7.2, 3.12.7.2, 3.14.7.2, 3.18.7.2, 
3.19.7.2, 3.20.7.2, 3.21.7.2, 3.22.7.2 oraz 3.23.7.2;

4.	 W Rozdziale III.18 zmieniono punkt 3.18.7.3;
5.	 W Rozdziale V wykreślono punkt 5.2.1.14
6.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 1 stycznia 2017 r. 
oraz 2 stycznia 2017 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 11 stycznia 
2017 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 2 stycznia 2017 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale VI w punkcie 6.1 dodano informację o 
podmiocie uprawnionym do prowadzenia postępowania 
w sprawie pozasądowego rozwiązywania sporów konsu-
menckich.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 27 stycznia 
2017 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 11 stycznia 2017 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14 oraz III.18, III.20-
-III.23 zmieniono punkty 3.1.3.1, 3.2.3.1, 3.3.3.1, 3.9.3.1, 
3.10.3.1, 3.11.3.1, 3.12.3.1, 3.14.3.1, 3.18.3.1, 3.20.3.1, 
3.21.3.1, 3.22.3.1 oraz 3.23.3.1;

3.	 W Rozdziałach III.10, III.18 oraz III.21 zaktualizowano 
poziomy ryzyka wskazane w punktach 3.10.4.1, 3.10.6, 

3.18.4.1, 3.18.6, 3.21.4.1 oraz 3.21.6;
4.	 W Rozdziale VI zaktualizowano wykresy ryzyka w punkcie 

6.1;
5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany sta-

tutu Funduszu, które weszły w życie z dniem 27 stycznia 
2017 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 3 kwietnia 
2017 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 27 stycznia 2017 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospektu 

oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolite-
go Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.21 w punkcie 3.21.3.1 nazwę indeksu 
„Barclays Global Aggregate” zastąpiono nazwą „Bloom-
berg Barclays Global Aggregate”;

3.	 W Rozdziale V zaktualizowano firme dystrybutora wskaza-
ną w punkcie 5.2.1.11;

4.	 W Rozdziale VII „Załączniki” w „Wykazie definicji pojęć i ob-
jaśnienach skrótów użytych w treści Prospektu” zaktuali-
zowano nazwy i definicje indeksów dotychczas wyliczanych 
przez Barclays Capital;

5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany sta-
tutu Funduszu, które weszły w życie z dniem 3 kwietnia 
2017 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 2 maja 
2017 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 3 kwietnia 2017 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.22 i III.23 zmieniono punkty 3.22.3.1 oraz 
3.23.3.1;

3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 2 maja 2017 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 31 maja 
2017 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 2 maja 2017 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.4 oraz 2.9;
3.	 W Rozdziałach III.2, III.9, III.21 oraz III.22 zmieniono punk-

ty 3.2.1, 3.9.1, 3.21.1 oraz 3.22.1;
4.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.19-

-III.23 zaktualizowano punkty 3.1.7.2, 3.2.7.2, 3.3.7.2, 
3.9.7.2, 3.10.7.2, 3.11.7.2, 3.12.7.2, 3.14.7.2, 3.18.7.2, 
3.19.7.2, 3.20.7.2, 3.21.7.2, 3.22.7.2 oraz 3.23.7.2;

5.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.19-
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-III.23 zmieniono punkty 3.1.7.3, 3.2.7.3, 3.3.7.3, 3.9.7.3, 
3.10.7.3, 3.11.7.3, 3.12.7.3, 3.14.7.3, 3.18.7.3, 3.19.7.3, 
3.20.7.3, 3.21.7.3, 3.22.7.3 oraz 3.23.7.3;

6.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14 oraz III.18-III.23 
w punktach 3.1.8.1, 3.2.8.1, 3.3.8.1, 3.9.8.1, 3.10.8.1, 
3.11.8.1, 3.12.8.1, 3.14.8.1, 3.18.8.1, 3.19.8.1, 3.20.8.1, 
3.21.8.1, 3.22.8.1, 3.23.8.1 uwzględniono aktualne dane 
finansowe;

7.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14, III.18, III.19 – 
III.23 zmieniono punkty 3.1.8.2, 3.2.8.2, 3.3.8.2, 3.9.8.2, 
3.10.8.2, 3.11.8.2, 3.12.8.2, 3.14.8.2, 3.18.8.2, 3.19.8.2, 
3.20.8.2, 3.21.8.2, 3.22.8.2 oraz 3.23.8.2;

8.	 W Rozdziale V zmieniono dane teleadresowe Dystrybuto-
ra w punkcie 5.2.1.11 oraz dodano punkty 5.2.2.11 oraz 
5.2.2.12.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 20 wrze-
śnia 2017 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 31 maja 2017 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkty 2.7.2 oraz 2.9;
3.	 W Rozdziale III zmieniono treść punktów 3.0.6.3 oraz 

3.0.6.5;
4.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany sta-

tutu Funduszu, które weszły w życie z dniem 20 września 
2017 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 13 paź-
dziernika 2017 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 20 września 2017 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.7.2;
3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 13 października 
2017 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 20 grudnia 
2017 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 13 października 2017 r., nastąpiły 
następujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale I zaktualizowano punkty 1.1 oraz 1.2;
3.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkty 2.7.1 oraz 2.7.2;
4.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 20 grudnia 2017 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 2 stycznia 
2018 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 20 grudnia 2017 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II dodano punkt 2.10;
3.	 W Rozdziale III dodano punkt 3.0.15;
4.	 W Rozdziale III.19 zmieniono punkt 3.19.7.3;
5.	 W Rozdziale IV zmieniono punkty 4.2.1 i 4.2.2 oraz dodano 

punkty 4.4, 4.5, 4.6, 4.7, 4.8 i 4.9;
6.	 W Rozdziale V dotychczasową treść punktu 5.3 oznaczo-

no nowym numerem 5.3.1, a ponadto wykreślono punkt 
5.2.1.7 oraz dodano punkty 5.3.2, 5.3.3, 5.3.4 i 5.7;

7.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1;
8.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 2 stycznia 2018 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 30 maja 
2018 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 2 stycznia 2018 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkty 2.4, 2.7.3 i 2.9;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.6.1;
4.	 W Rozdziale III.11 zaktualizowano punkt 3.11.1;
5.	 W Rozdziałach III.3, III.14 oraz III.19 zaktualizowano po-

ziom ryzyka wskazany w punktach 3.3.4.1, 3.3.6, 3.14.4.1, 
3.14.6, 3.19.4.1 oraz 3.19.6;

6.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.19-
-III.23 zmieniono treść punktów 3.1.6, 3.2.6, 3.3.6, 3.9.6, 
3.10.6, 3.11.6, 3.12.6, 3.14.6, 3.18.6, 3.19.6, 3.20.6, 
3.21.6, 3.22.6 oraz 3.23.6;

7.	 W Rozdziale III.21 zaktualizowano rekomendowany mini-
malny okres inwestycji w punkcie 3.21.6;

8.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.19-
-III.23 zaktualizowano punkty 3.1.7.2, 3.2.7.2, 3.3.7.2, 
3.9.7.2, 3.10.7.2, 3.11.7.2, 3.12.7.2, 3.14.7.2, 3.18.7.2, 
3.19.7.2, 3.20.7.2, 3.21.7.2, 3.22.7.2 oraz 3.23.7.2;

9.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.19-
-III.23 zmieniono treść punktów 3.1.7.6, 3.2.7.6, 3.3.7.6, 
3.9.7.6, 3.10.7.6, 3.11.7.6, 3.12.7.6, 3.14.7.6, 3.18.7.6, 
3.19.7.6, 3.20.7.6, 3.21.7.6, 3.22.7.6 oraz 3.23.7.6;

10.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14 oraz III.18-III.23 
w punktach 3.1.8.1, 3.2.8.1, 3.3.8.1, 3.9.8.1, 3.10.8.1, 
3.11.8.1, 3.12.8.1, 3.14.8.1, 3.18.8.1, 3.19.8.1, 3.20.8.1, 
3.21.8.1, 3.22.8.1, 3.23.8.1 uwzględniono aktualne dane 
finansowe;

11.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14, III.18, III.19 – 
III.23 zmieniono punkty 3.1.8.2, 3.2.8.2, 3.3.8.2, 3.9.8.2, 
3.10.8.2, 3.11.8.2, 3.12.8.2, 3.14.8.2, 3.18.8.2, 3.19.8.2, 
3.20.8.2, 3.21.8.2, 3.22.8.2 oraz 3.23.8.2;
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12.	 W Rozdziale III.19 zaktualizowano punkt 3.19.8.4;
13.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.2;
14.	 W Rozdziale VI zaktualizowano wykresy w punkcie 6.1.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 29 czerw-
ca 2018 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 30 maja 2018 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono treść punktu 3.0.3.1.7;
3.	 W Rozdziale III zmieniono treść wydzielonych w ramach 

punktu 3.0.6.1 akapitów: „Wpłaty do Subfunduszy”, 
„Opłata Dystrybucyjna” oraz „Zbywanie Jednostek Uczest-
nictwa”; 

4.	 W Rozdziale III zmieniono treść punktu 3.0.6.4;
5.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14, III.18-III.22 

zmieniono treść punktu 3.1.1, 3.2.1, 3.3.1, 3.9.1, 3.10.1, 
3.11.1, 3.12.1, 3.14.1, 3.18.1, 3.19.1, 3.20.1, 3.21.1 oraz 
3.22.1;

6.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9  III.12, III.14, III.18-III.23 
zmieniono treść punktów 3.1.7.3, 3.2.7.3, 3.3.7.3, 3.9.7.3, 
3.10.7.3, 3.11.7.3, 3.12.7.3, 3.14.7.3, 3.18.7.3, 3.19.7.3, 
3.20.7.3, 3.21.7.3, 3.22.7.3 oraz 3.23.7.3;

7.	 W Rozdziale VII w Wykazie definicji pojęć i objaśnień 
skrótów użytych w treści Prospektu zamieniono definicje 
pojęć Opłata Dystrybucyjna, Opłata Umorzeniowa, Opłata 
za Konwersję oraz Opłata za Zamianę;

8.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 29 czerwca 2018 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 27 lipca 
2018 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 29 czerwca 2018 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu, zaktualizowano nazwy subfunduszy oraz zmieniono 
datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospek-
tu;

2.	 W Rozdziale III.21 zmieniono tytuł rozdziału, zmieniono 
punkty 3.21.3.1, 3.21.3.2, 3.21.3.4, 3.21.3.5, 3.21.4.1, 
3.21.6, zastrzeżenie w punkcie 3.21.7.2, 3.21.7.5, zastrze-
żenie w punkcie 3.21.8 oraz dodano wzorzec (benchmark) 
w punkcie 3.21.8.3;

3.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1, w tym wykres ryzyka 
oraz  tabelę zawartą w tym punkcie;

4.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 27 lipca 2018 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 29 wrze-
śnia 2018 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 27 lipca 2018 r., nastąpiły następujące 
zmiany:

1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-
tu, zaktualizowano nazwy subfunduszy oraz zmieniono 
datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospek-
tu;

2.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9  III.12, III.14, III.18-III.23 
zmieniono treść punktów 3.1.7.3, 3.2.7.3, 3.3.7.3, 3.9.7.3, 
3.10.7.3, 3.11.7.3, 3.12.7.3, 3.14.7.3, 3.18.7.3, 3.19.7.3, 
3.20.7.3, 3.21.7.3, 3.22.7.3 oraz 3.23.7.3;

3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które ogłoszono w dniu 29 czerwca 2018 r. i 
weszły w życie z dniem 29 września 2018 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 19 paź-
dziernika 2018 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 29 września 2018 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu,

2.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.3.1.1, 3.0.3.1.2, 
3.0.3.1.3, 3.0.3.1.4, 3.0.3.1.5, 3.0.3.1.6, 3.0.3.1.8 oraz 
dodano nowy punkt 3.0.3.1.9;

3.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.6.1, 3.0.6.3 oraz 
3.0.6.5;

4.	 W Rozdziałach III.1- III.3, III.9-III.12, III.14, III.18-III.23 
zmieniono punkty 3.1.7.3, 3.2.7.3, 3.3.7.3, 3.9.7.3, 
3.10.7.3, 3.11.7.3, 3.12.7.3, 3.14.7.3, 3.18.7.3, 3.19.7.3, 
3.20.7.3, 3.21.7.3, 3.22.7.3 oraz 3.23.7.3;

5.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.2.16;
6.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które zostały ogłoszone i weszły w życie w dniu 
19 października 2018 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 26 paź-
dziernika 2018 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 19 października 2018 r., nastąpiły 
następujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu,

2.	 W Rozdziale III.21 zmieniono punkt 3.21.3.1;
3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które zostały ogłoszone i weszły w życie w dniu 
26 października 2018 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 20 listo-
pada 2018 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 19 października 2018 r., nastąpiły 
następujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Pro-

spektu, zaktualizowano nazwy subfunduszy oraz zmie-
niono datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.12 zmieniono tytuł rozdziału, zmieniono 
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punkty 3.12.3.1, 3.12.3.2, 3.12.3.5, 3.12.4.1, 3.12.7.5 oraz 
zastrzeżenia w punktach 3.12.7.2 oraz 3.12.7.5;

3.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1, w tym wykres ryzyka 
oraz  tabelę zawartą w tym punkcie;

4.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 20 listopada 2018 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 3 grudnia 
2018 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 20 listopada 2018 r., nastąpiły nastę-
pujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu, zaktualizowano nazwy subfunduszy oraz zmieniono 
datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospek-
tu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkty 2.7.3 oraz 2.9;
3.	 W Rozdziale III.19 zmieniono tytuł rozdziału oraz oraz 

zastrzeżenia w punktach 3.19.7.2 oraz 3.19.8;
4.	 W Rozdziale III.21 zmieniono tytuł rozdziału oraz oraz 

zastrzeżenia w punktach 3.21.7.2 oraz 3.21.8
5.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1, w tym wykresy ryzy-

ka oraz  tabele zawarte w tym punkcie;
6.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 3 grudnia 2018 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 13 grudnia 
2018 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 3 grudnia 2018 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospektu, 

zaktualizowano nazwy subfunduszy oraz zmieniono datę 
sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale VI zaktualizowano wykres ryzyka NN Parasol 
FIO w punkcie 6.1;

3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” poprawiono oczywiste błędy 
pisarskie w statucie Funduszu.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 28 stycz-
nia 2019 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 13 grudnia 2018 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale III dodano punkt 3.0.3.1.10 oraz zmieniono 
punkty 3.0.6.1 oraz 3.0.6.4;

3.	 W Rozdzialach I, III, V, VI, VIII, X i XIV zmieniono punkty 
3.1.1, 3.1.7.5, 3.2.1, 3.2.7.5, 3.3.1, 3.3.7.5, 3.9.1, 3.9.7.5, 
3.10.1, 3.10.7.5, 3.11.1, 3.11.7.5, 3.12.1, 3.12.7.5, 3.14.1, 
3.14.7.5, 3.18.1, 3.18.7.5, 3.19.1, 3.19.7.5, 3.20.1, 
3.20.7.5, 3.21.1, 3.21.7.5, 3.22.1 oraz 3.22.7.5;

4.	 W Rozdziale V wykreślono punkty 5.2.5 oraz 5.2.12;
5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 28 stycznia 2019 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 28 lutego 
2019 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 28 stycznia 2019 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Pro-

spektu, zaktualizowano nazwy subfunduszy oraz zmie-
niono datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkty 2.7.3 oraz 2.9;
3.	 W Rozdziale III.19 zmieniono tytuł rozdziału oraz oraz 

zastrzeżenia w punktach 3.19.7.2 oraz 3.19.8;
4.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1, w tym wykresy ryzy-

ka oraz tabele zawarte w tym punkcie;
5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 28 lutego 2019 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 18 marca 
2019 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 28 lutego 2019 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.9;
3.	 W Rozdziale III.14 zmieniono horyzont inwestycyjny 

w punkcie 3.14.6;
4.	 W Rozdziale III.18 zmieniono horyzont inwestycyjny 

w punkcie 3.18.6;
5.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1, w tym wykresy ryzy-

ka oraz  tabele zawarte w tym punkcie.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 30 maja 
2019 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 18 marca 2019 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkty 2.4 i 2.9;
3.	 W Rozdziale III zaktualizowano punkt 3.0.6.4 oraz zak-

tualizowano oświadczenie podmiotu uprawnionego do 
badania sprawozdań finansowych w § 8 punktu 3.0.13;

4.	 W Rozdziale III.3 zmieniono punkt 3.3.1;
5.	 W Rozdziale III.12 i III.20 zaktualizowano poziom ryzyka 

wskazany w punktach 3.12.4.1, 3.12.6, 3.20.4.1, 3.20.6
6.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.19-

-III.23 zaktualizowano punkty 3.1.7.2, 3.2.7.2, 3.3.7.2, 
3.9.7.2, 3.10.7.2, 3.11.7.2, 3.12.7.2, 3.14.7.2, 3.18.7.2, 
3.19.7.2, 3.20.7.2, 3.21.7.2, 3.22.7.2 oraz 3.23.7.2;

7.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14 oraz III.18-III.23 
w punktach 3.1.8.1, 3.2.8.1, 3.3.8.1, 3.9.8.1, 3.10.8.1, 
3.11.8.1, 3.12.8.1, 3.14.8.1, 3.18.8.1, 3.19.8.1, 3.20.8.1, 
3.21.8.1, 3.22.8.1, 3.23.8.1 uwzględniono aktualne dane 
finansowe;
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8.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14, III.18, III.19 – 
III.23 zmieniono punkty 3.1.8.2, 3.2.8.2, 3.3.8.2, 3.9.8.2, 
3.10.8.2, 3.11.8.2, 3.12.8.2, 3.14.8.2, 3.18.8.2, 3.19.8.2, 
3.20.8.2, 3.21.8.2, 3.22.8.2 oraz 3.23.8.2;

9.	 W Rozdziale III.19 i III.21 zaktualizowano punkty 3.19.8.4 
oraz 3.21.8.4;

10.	 W Rozdziale III.21 zmieniono punkty 3.21.3.1, 3.21.3.2, 
3.21.4.1 ppkt a) i ppkt g) oraz pkt 3.21.7.5;

11.	 W Rozdziale V wykreślono treść pkt  5.2.23;
12.	 W Rozdziale VI zaktualizowano wykres w punkcie 6.1.
13.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 3 marca 2019 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 paź-
dziernika 2019 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 30 maja 2019 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkty 2.6 i 2.7.2 oraz zaktuali-
zowano punkt 2.9;

3.	 W Rozdziale VII w Wykazie definicji pojęć i objaśnień 
skrótów użytych w treści Prospektu zmieniono definicje 
pojęcia „Fundusze Inwestycyjne NN” poprzez włączenie do 
tego pojęcia NN Indeks Odpowiedzialnego Inwestowania 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 30 marca 
2020 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 października 2019 r., nastąpiły nastę-
pujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rodziale I zmienion punkty 1.1 i 1.2;
3.	 W Rozdziale II zmienio punkty 2.7.1 i 2.7.3;
4.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.19-

-III.23 zmieniono punkty 3.1.1, 3.1.7.5, 3.2.1, 3.2.7.5, 
3.3.1, 3.3.7.5, 3.9.1, 3.9.7.5, 3.10.1, 3.10.7.5, 3.11.1, 
3.11.7.5, 3.12.1, 3.12.7.5, 3.14.1, 3.14.7.5, 3.18.1, 
3.18.7.5, 3.19.1, 3.19.7.5, 3.20.1, 3.20.7.5, 3.21.1, 
3.21.7.5, 3.22.1, 3.22.7.5, 3.23.1 oraz 3.23.7.5;

5.	 W Rozdziale VII uwzględniono zmiany statutu Funduszu, 
które weszły w życie z dniem 30 marca 2020 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 22 kwiet-
nia 2020 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 30 marca 2020 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rodziale III zmieniono punkt 3.0.6.1;

3.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.20, 
III.21-III.23 zmieniono punkty 3.1.7.5, 3.2.7.5, 3.3.7.5, 
3.9.7.5, 3.10.7.5, 3.11.7.5, 3.12.7.5, 3.14.7.5, 3.18.7.5, 
3.20.7.5, 3.22.7.5 oraz 3.23.7.5;

4.	 W Rozdziale VII uwzględniono zmiany statutu Funduszu, 
które weszły w życie z dniem 22 kwietnia 2020 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 29 maja 
2020 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 22 kwietnia 2020 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.4;
3.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.20, 

III.22-III.23 zmieniono punkty 3.1.4.1 (i), 3.2.4.1 (i), 3.3.4.1 
(i), 3.9.4.1 (i), 3.10.4.1 (i), 3.11.4.1 (i), 3.12.4.1 (i), 3.14.4.1 
(i), 3.18.4.1 (i), 3.20.4.1 (i), 3.22.4.1 (i) oraz 3.23.4.1 (i);

4.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18, III.19-
-III.23 zaktualizowano punkty 3.1.7.2, 3.2.7.2, 3.3.7.2, 
3.9.7.2, 3.10.7.2, 3.11.7.2, 3.12.7.2, 3.14.7.2, 3.18.7.2, 
3.19.7.2, 3.20.7.2, 3.21.7.2, 3.22.7.2 oraz 3.23.7.2;

5.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14 oraz III.18-III.23 
w punktach 3.1.8.1, 3.2.8.1, 3.3.8.1, 3.9.8.1, 3.10.8.1, 
3.11.8.1, 3.12.8.1, 3.14.8.1, 3.18.8.1, 3.19.8.1, 3.20.8.1, 
3.21.8.1, 3.22.8.1, 3.23.8.1 uwzględniono aktualne dane 
finansowe;

6.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14, III.18, III.19 – 
III.23 zmieniono punkty 3.1.8.2, 3.2.8.2, 3.3.8.2, 3.9.8.2, 
3.10.8.2, 3.11.8.2, 3.12.8.2, 3.14.8.2, 3.18.8.2, 3.19.8.2, 
3.20.8.2, 3.21.8.2, 3.22.8.2 oraz 3.23.8.2;

7.	 W Rozdziale V zaktualizowano treść punktu 5.2.7, 5.2.9 
oraz 5.2.15, usunięto treść punktu 5.2.10, 5.2.11 oraz 
5.2.19.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 20 lipca 
2020 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 29 maja 2020 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu, zaktualizowano nazwy subfunduszy oraz zmieniono 
datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospek-
tu;

2.	 W Rozdziale I zaktualizowano punkty 1.1 i 1.2;
3.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkty 2.7.1, 2.7.3 oraz 2.9;
4.	 W Rozdziale III.18 zmienio tytuł rozdziału, zmieniono 

punkty 3.18.3.1, 3.18.3.2, 3.18.3.5, 3.18.4.1, zastrzeże-
nie w punkcie 3.18.7.2, 3.18.7.5, zastrzeżenie w punkcie 
3.18.8;

5.	 W Rozdziale III.21 zmieniono tytuł rozdziału, zmieniono 
punkty 3.21.3.1, 3.21.4.1, 3.21.6, zastrzeżenia w punktach 
3.21.7.2 oraz 3.21.8;

6.	 W Rozdziale V skreślono punkt 5.2.3;
7.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1, w tym wykresy ryzy-
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ka oraz  tabelę zawartą w tym punkcie;
8.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 20 lipca 2020 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 grudnia 
2020 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 20 lipca 2020 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.7.3;
3.	 W Rozdziale V zmieniono punkt 5.1;
4.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie w dniu 1 grudnia 2020 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 stycznia 
2021 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 grudnia 2020 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu, zaktualizowano nazwy subfunduszy oraz zmieniono 
datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospek-
tu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.9;
3.	 W Rozdziale III.10 zmienio tytuł rozdziału, zmieniono 

punkty 3.10.3.1, 3.10.3.2, 3.10.3.5, 3.10.4.1, 3.10.6, 
zastrzeżenie w punkcie 3.10.7.2, 3.10.7.5, zastrzeżenie w 
punkcie 3.10.8;

4.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1, w tym wykresy ryzy-
ka oraz  tabelę zawartą w tym punkcie;

5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 1 stycznia 2021 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 2 stycznia 
2021 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 stycznia 2021 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospektu 

oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolite-
go Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.1 zmieniono punkt 3.1.7.5;
3.	 W Rozdziale III.2 zmieniono punkt 3.2.7.5;
4.	 W Rozdziale III.3 zmieniono punkt 3.3.7.5;
5.	 W Rozdziale III.9 zmieniono punkt 3.9.7.5;
6.	 W Rozdziale III.10 zmieniono punkt 3.10.7.5;
7.	 W Rozdziale III.11 zmieniono punkt 3.11.7.5;
8.	 W Rozdziale III.12 zmieniono punkt 3.12.7.5;
9.	 W Rozdziale III.14 zmieniono punkt 3.14.7.5;
10.	 W Rozdziale III.18 zmieniono punkt 3.18.7.5;
11.	 W Rozdziale III.19 zmieniono punkt 3.19.7.5;
12.	 W Rozdziale III.20 zmieniono punkt 3.20.7.5;
13.	 W Rozdziale III.21 zmieniono punkt 3.21.7.5;
14.	 W Rozdziale III.22 zmieniono punkt 3.22.7.5;

15.	 W Rozdziale III.23 zmieniono punkt 3.23.7.5;
16.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 2 stycznia 2021 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 10 marca 
2021 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 2 stycznia 2021 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziałach III.1, III.10, III.11, III.12, III.14, III.18, III.19, 
III.20, III.21, III.22 oraz III.23 dodano podpunkt l) odpo-
wiednio w punktach 3.1.4.1, 3.10.4.1, 3.11.4.1, 3.12.4.1, 
3.14.4.1, 3.18.4.1, 3.19.4.1, 3.20.4.1, 3.21.4.1, 3.22.4.1 
oraz 3.23.4.1;

3.	 W Rozdziałach III.2, III.3 i III.9 dodano podpunkt k) odpo-
wiednio w punktach 3.2.4.1, 3.3.4.1 i 3.9.4.1;

4.	 W Rozdziale III.12 zmieniono punkty 3.12.1, 3.12.3.1 oraz 
3.12.3.2;

5.	 W Rozdziale VI w punkcie 6.1 dodano informacje wymaga-
ne zgodnie z Rozporządzeniem Parlamentu Europejskiego 
i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r.  w 
sprawie ujawniania informacji związanych ze zrównowa-
żonym rozwojem w sektorze usług finansowych;

6.	 W Rozdziale VII w Wykazie definicji pojęć i objaśnień 
skrótów użytych w treści Prospektu dodano definicje po-
jęć „Aktywnego korzystania z praw właścicielskich” oraz 
„Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 
w sprawie ujawniania informacji związanych ze zrówno-
ważonym rozwojem w sektorze usług finansowych lub 
SFDR”;

7.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 10 marca 2021 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 19 marca 
2021 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 10 marca 2021 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale VI w punkcie 6.1 zmieniono informacje 
wymagane zgodnie z Rozporządzeniem Parlamentu 
Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 
2019 r. w sprawie ujawniania informacji związanych ze 
zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 26 marca 
2021 r. 
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 19 marca 2021 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej dodano nazwę nowego subfundu-

szu tj. NN Subfundusz Total Return (L), zmieniono datę 
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aktualizacji Prospektu oraz datę sporządzenia ostatniego 
tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkty 2.7.3 oraz 2.9;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.3.1.1, 3.0.3.1.6, 

3.0.3.1.9, 3.0.4, 3.0.6.3 oraz 3.0.6.5;
4.	 W Rozdziale III w punkcie 3.0.13 w § 8 zaktualizowano 

oświadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawoz-
dań finansowych;

5.	 W związku z utworzeniem nowego subfunduszu tj. NN 
Subfunduszu Total Return (L) dodano Rozdział III.24;

6.	 W Rozdziale VI zmieniono wykres w punkcie 6.1;
7.	 W Rozdziale VII „Załączniki”  uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 26 marca 2021 r.;
8.	 W spisie treści dodano Rozdział III.24.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 30 kwiet-
nia 2021 r. 
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 26 marca 2021 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.6.3 oraz 3.0.6.5;
3.	 W Rozdziale VII „Załączniki”  uwzględniono zmiany sta-

tutu Funduszu, które weszły w życie z dniem 30 kwietnia 
2021 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 28 maja 
2021 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 30 kwietnia 2021r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.4;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.11.1;
4.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.14, III.20 oraz III.21 zaktuali-

zowano punkty 3.1.4.1, 3.1.6, 3.2.4.1, 3.2.6, 3.3.4.1, 3.3.6, 
3.14.4.1, 3.14.6, 3.20.4.1, 3.20.6 oraz 3.21.4.1 i 3.21.6;

5.	 W Rozdziałach III.2, III.3, III.10 oraz III.20 zaktualizowano 
punkty 3.2.3.1, 3.3.3.1, 3.10.3.1 oraz 3.20.3.1;

6.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18-III.23 
zmieniono punkty 3.1.5, 3.2.5, 3.3.5, 3.9.5, 3.10.5, 3.11.5, 
3.12.5, 3.14.5, 3.18.5, 3.19.5, 3.20.5, 3.21.5, 3.22.5, 
3.23.5;

7.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9, III.11, III.14, III.20, III.22-
-III.23 zaktualizowano punkty 3.1.7.5, 3.2.7.5, 3.3.7.5, 
3.9.7.5, 3.11.7.5, 3.14.7.5, 3.20.7.5, 3.22.7.5, 3.23.7.5;

8.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18-III.23 
zmieniono punkty 3.1.7.2, 3.2.7.2, 3.3.7.2, 3.9.7.2, 
3.10.7.2, 3.11.7.2, 3.12.7.2, 3.14.7.2, 3.18.7.2, 3.19.7.2, 
3.20.7.2, 3.21.7.2, 3.22.7.2 oraz 3.23.7.2;

9.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14 oraz III.18-III.23 
w punktach 3.1.8.1, 3.2.8.1, 3.3.8.1, 3.9.8.1, 3.10.8.1, 
3.11.8.1, 3.12.8.1, 3.14.8.1, 3.18.8.1, 3.19.8.1, 3.20.8.1, 

3.21.8.1, 3.22.8.1, 3.23.8.1 uwzględniono aktualne dane 
finansowe;

10.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14, III.18–III.23 
zmieniono punkty 3.1.8.2, 3.2.8.2, 3.3.8.2, 3.9.8.2, 
3.10.8.2, 3.11.8.2, 3.12.8.2, 3.14.8.2, 3.18.8.2, 3.19.8.2, 
3.20.8.2, 3.21.8.2, 3.22.8.2 oraz 3.23.8.2;

11.	 W Rozdziale V zaktualizowano dane wskazane w punkcie 
5.1 oraz zmieniono treść punktu 5.6;

12.	 W Rozdziale VI w punkcie 6.1 zmieniono wykresy ryzyka 
oraz wykreślono tabelę zawierającą zestawienie metod 
pomiaru całkowitej ekspozycji subfunduszy;

13.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 28 maja 2021 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 lipca 
2021 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 28 maja 2021 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.13, w tym w § 8 
zaktualizowano oświadczenie podmiotu uprawnionego do 
badania sprawozdań finansowych;

3.	 W Rozdziale V w punkcie 5.7 wskazano dane o podmiocie, 
któremu powierzono czynności wyceny aktywów Fundu-
szu.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 6 lipca 
2021 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 lipca 2021 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano nazwy w punkcie 2.9;
3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 6 lipca 2021 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 19 paź-
dziernika 2021 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 6 lipca 2021 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Pro-

spektu, zaktualizowano nazwy subfunduszy oraz zmie-
niono datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.9;
3.	 W Rozdziale III.22 zmienio tytuł rozdziału, zmieniono 

punkty 3.22.3.1, 3.22.3.2, 3.22.3.4, 3.22.3.5, 3.22.4.1, 
3.22.5, 3.22.6 zastrzeżenie w punkcie 3.22.7.2, 3.22.7.5, 
zastrzeżenie w punkcie 3.22.8 oraz wpisano benchmark 
w punkcie 3.22.8.3;	  

4.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1,w tym wykres ryzyka;
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5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 19 października 
2021 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 31 grudnia 
2021 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 19 października 2021 r., nastąpiły 
następujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano dane adresowe w punkcie 
2.6 oraz zmieniono punkty 2.7.2 oraz 2.9;

3.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.6.2, 3.0.6.3, 3.0.6.5 
oraz §1 ust. 11 i 12 w punkcie 3.0.13;

4.	 W  Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany sta-
tutu Funduszu, które weszły w życie z dniem 31 grudnia 
2021 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 stycznia 
2022 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 31 grudnia 2021 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu, zaktualizowano nazwy subfunduszy oraz zmieniono 
datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospek-
tu;

2.	 W Rozdziałach III.1, III.2, III.3, III.9, III.10, III.11, III.12, III.18 
oraz III.24 zmieniono punkty 3.1.7.5, 3.2.7.5, 3.3.7.5, 
3.9.7.5, 3.10.7.5, 3.11.7.5, 3.12.7.5, 3.18.7.5 oraz 3.24.6.5;

3.	 W Rozdziale III.23 zmienio tytuł rozdziału, zmieniono 
punkty 3.23.1, 3.23.4.1, 3.23.5, 3.23.6 oraz zastrzeżenia w 
punktach 3.23.7.2 oraz 3.23.8;

4.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1,w tym wykresy ryzyka 
oraz informacje wymagane zgodnie z Rozporządzeniem 
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 
27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwią-
zanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze usług 
finansowych uzupełniono inforamcjami wymaganymi 
Rozporządzeniem 2020/852;

5.	 W Rozdziale VII w Wykazie definicji pojęć i objaśnień skró-
tów użytych w treści Prospektu dodano definicje pojęcia 
„Rozporządzenie 2020/852”;

6.	 W  Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 1 stycznia 2022 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 19 stycz-
nia 2022 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 stycznia 2022 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.12 w punkcie 3.12.7.2 poprawiono Współ-

czynnik Kosztów Całkowitych dla Jednostki Uczestnictwa 
kategorii T;

3.	 W  Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany sta-
tutu Funduszu, które weszły w życie z dniem 19 stycznia 
2022 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 31 marca 
2022 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 19 stycznia 2022 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono punkt 2.7.3;
3.	 W Rozdziale III.23 w punkcie 5.23.4.1 zmieniono zdanie 

wprowadzające oraz podpunkt e), a także zmieniono 
punkt 3.23.6;

4.	 W Rozdziale V nadano nową treść punktowi 5.2.3;
5.	 W  Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie z dniem 31 marca 2022 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 12 kwiet-
nia 2022 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 31 marca 2022 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.6.1, 3.0.6.3, 3.0.6.4 
oraz 3.0.6.5;

3.	 W Rozdziale VI dokonano zmiany treści punktu 6.1 oraz 
zmieniono informacje wymagane zgodnie z Rozporządze-
niem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 
z dnia 27 listopada 2019 r.  w sprawie ujawniania infor-
macji związanych ze zrównoważonym rozwojem w sekto-
rze usług finansowych w zakresie inforamcji wymaganych 
Rozporządzeniem 2020/852;

4.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie w dniu 12 kwietnia 2022 r.  

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 11 maja 
2022 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 12 kwietnia 2022r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.4 oraz zmieniono 
punkt 2.7.3;

3.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.11.1, 3.0.11.2 oraz 
3.0.11.3;

4.	 W Rozdziale III.3 zmieniono punkt 3.3.7.5;
5.	 W Rozdziale III.10 zmieniono punkt 3.10.1;
6.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18-III.24 



Strona 490 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

zmieniono punkty 3.1.7.2, 3.2.7.2, 3.3.7.2, 3.9.7.2, 
3.10.7.2, 3.11.7.2, 3.12.7.2, 3.14.7.2, 3.18.7.2, 3.19.7.2, 
3.20.7.2, 3.21.7.2, 3.22.7.2, 3.23.7.2, 3.24.6.2;

7.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14 oraz III.18-III.24 
w punktach 3.1.8.1, 3.2.8.1, 3.3.8.1, 3.9.8.1, 3.10.8.1, 
3.11.8.1, 3.12.8.1, 3.14.8.1, 3.18.8.1, 3.19.8.1, 3.20.8.1, 
3.21.8.1, 3.22.8.1, 3.23.8.1 oraz 3.24.7.1 uwzględniono 
aktualne dane finansowe;

8.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14, III.18–III.23 
zmieniono punkty 3.1.8.2, 3.2.8.2, 3.3.8.2, 3.9.8.2, 
3.10.8.2, 3.11.8.2, 3.12.8.2, 3.14.8.2, 3.18.8.2, 3.19.8.2, 
3.20.8.2, 3.21.8.2, 3.22.8.2 oraz 3.23.8.2.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 17 czerw-
ca 2022 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 11 maja 2022 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu, zaktualizowano nazwy subfunduszy oraz zmieniono 
datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospek-
tu;

2.	 W Rozdziale III.23 zmienio tytuł rozdziału, zmieniono 
punkty 3.23.3.1, 3.23.3.2, 3.23.3.4, 3.23.3.5, 3.23.4.1, 
3.23.6 zastrzeżenie w punkcie 3.23.7.2, 3.23.7.5, zastrze-
żenie w punkcie 3.23.8 oraz wpisano benchmark w punk-
cie 3.23.8.3;		

3.	 W Rozdziale V skreślono punkt 5.2.18;
4.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1,w tym wykres ryzyka 

oraz zaktualizowano Informacje wymagane zgodnie 
z Rozporządzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady 
(UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie 
ujawniania informacji związanych ze zrównoważonym 
rozwojem w sektorze usług finansowych oraz Rozporzą-
dzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 
z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram 
ułatwiających zrównoważone inwestycje, zmieniające 
rozporządzenie (UE) 2019/2088;

5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 17 czerwca 2022 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 września 
2022 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 17 czerwca 2022 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III dodano punkt 3.0.3.1.11;
3.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14, III.18-III.22 oraz 

III.24 zmieniono punkty 3.1.1, 3.1.7.5, 3.2.1, 3.2.7.5, 3.3.1, 
3.3.7.5, 3.9.1, 3.9.7.5, 3.10.1, 3.10.7.5, 3.11.1, 3.11.7.5, 
3.12.1, 3.12.7.5, 3.14.1, 3.14.7.5, 3.18.1, 3.18.7.5, 3.19.1, 
3.19.7.5, 3.20.1, 3.20.7.5, 3.21.1, 3.21.7.5, 3.22.1, 
3.22.7.5, 3.24.1 oraz 3.24.6.5;

4.	 W Rozdziale V zaktualizowano punkt 5.5;

5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie w dniu 1 września 2022 r.  

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 8 grudnia 
2022 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 września 2022 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.7.2;
3.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.6.1;
4.	 W Rozdziale III.1 zmieniono punkt 3.1.7.5;
5. 	 W Rozdziale III.2 zmieniono punkt 3.2.7.5;
6.	 W Rozdziale III.3 zmieniono punkt 3.3.7.5;
7.	 W Rozdziale III.9 zmieniono punkt 3.9.7.5;
8.	 W Rozdziale III.10 zmieniono punkt 3.10.7.5;
9.	 W Rozdziale III.11 zmieniono punkt 3.11.7.5;
10.	 W Rozdziale III.12 zmieniono punkt 3.12.7.5;
11.	 W Rozdziale III.14 zmieniono punkt 3.14.7.5;
12.	 W Rozdziale III.18 zmieniono punkt 3.18.7.5;
13.	 W Rozdziale III.20 zmieniono punkt 3.20.7.5;
14.	 W Rozdziale III.21 zmieniono punkty 3.20.7.4, 3.20.7.5 oraz 

3.21.8.3;
15.	 W Rozdziale III.22 zmieniono punkt 3.22.7.4;
16.	 W Rozdziale III.23 zmieniono punkty 3.23.3.1 oraz 

3.23.8.3;
17.	 W Rozdziale III.24 zmieniono punkty 3.24.6.4 oraz 

3.24.6.5;
18.	 W Rozdziale V wykreślono treść punktu 5.2.4 oraz zaktu-

alizowano treść punktu 5.2.17;
19.	 W Rozdziale VI w punkcie 6.1 wprowadzono Przykłady 

sposobu obliczania Wynagrodzenia za osiągnięty wynik 
zawierające tabele, wykresy oraz opisy konkretnych 
przykładów sposobu obliczania tego wynagrodzenia oraz 
wprowadzono Informacje wynikające z art. 29 Rozporzą-
dzenia BMR;

20.	 W Rozdziale VII „Załączniki” w Wykazie definicji pojęć 
i objaśnień skrótów użytych w treści Prospektu dodano 
definicję wskaźników WIBOR1Y oraz WIBOR6M;

21.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu ogłoszone w dniu 8 września 2022 r. oraz 
w dniu 8 grudnia 2022 r., które weszły w życie w dniu 
8 grudnia 2022 r.  

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 stycznia 
2023 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 8 grudnia 2022 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.4; 
3.	 W Rozdziałach III.1, III.2, III.3, III.11, III.12, III.14 i III.20 

zmieniono punkty 3.1.3.2, 3.2.3.2, 3.3.3.2, 3.11.3.2, 



Strona 491 Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty – Prospekt Informacyjny
29 kwietnia 2024 r.

3.12.3.2, 3.14.3.2 i 3.20.3.2;
4.	 W Rozdziałach III.1, III.2, III.3, III.9, III.10, III.11, III.12, 

III.14, III.18, III.19, III.20, III.21, III.22, III.23, III.24 zmie-
niono punkty 3.1.4.1, 3.1.6, 3.2.4.1, 3.2.6, 3.3.4.1, 3.3.6, 
3.9.4.1, 3.9.6, 3.10.4.1, 3.10.6, 3.11.4.1, 3.11.6, 3.12.4.1, 
3.12.6, 3.14.4.1, 3.14.6, 3.18.4.1, 3.18.6,  3.19.4.1, 
3.19.6, 3.20.4.1, 3.20.6, 3.21.4.1, 3.21.6, 3.22.4.1, 3.22.6, 
3.23.4.1, 3.23.6, 3.24.3.1  oraz 3.24.5 wraz z zastrzeżenia-
mi do ich treści;

5.	 W Rozdziale VI w punkcie 6.1 zmieniono wykres ryzyka;
6.	 W Rozdziale VI w punkcie 6.1 zmieniono informacje wy-

magane SFDR;
7.	 W Rozdziale VII „Załączniki” dodano załącznik o tytule 

„Informacje na temat aspektów środowiskowych lub 
społecznych, o których mowa w art. 6 ust. 1 SFDR”;

8.	 W Rozdziale VII „Załączniki” w Wykazie definicji pojęć i 
objaśnień skrótów użytych w treści Prospektu dodano 
definicję Kluczowych Informacji;

9.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie w dniu 1 stycznia 2023 r.  

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 6 marca 
2023 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 stycznia 2023 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz zmieniono datę sporządzenia ostatniego tekstu 
jednolitego Prospektu;

2.	 W Rozdziale II w punkcie 2.6 zaktualizowano nazwę pod-
miotu dominującego wobec Towarzystwa;

3.	 W Rozdziale III.1 w punktach 3.1.3.1, 3.1.3.2, 3.1.3.5, 
3.1.4.1, 3.1.7.5 zaktualizowano nazwę funduszu zagra-
nicznego będącego przedmiotem lokat subfunduszu oraz 
spółki zarządzającej tym funduszem zagranicznym, a tak-
że usunięto zastrzeżenia w punkatach 3.1.7.2 oraz 3.1.8;

4.	 W Rozdziale III.2 w punktach 3.2.3.1, 3.2.3.2, 3.2.3.5, 
3.2.4.1, 3.2.7.5 zaktualizowano nazwę funduszu zagra-
nicznego będącego przedmiotem lokat subfunduszu oraz 
spółki zarządzającej tym funduszem zagranicznym, a tak-
że usunięto zastrzeżenia w punkatach 3.2.7.2 oraz 3.2.8;

5.	 W Rozdziale III.3 w punktach 3.3.3.1, 3.3.3.2, 3.3.3.5, 
3.3.4.1, 3.3.7.5 zaktualizowano nazwę funduszu zagra-
nicznego będącego przedmiotem lokat subfunduszu oraz 
spółki zarządzającej tym funduszem zagranicznym, a tak-
że usunięto zastrzeżenia w punkatach 3.3.7.2 oraz 3.3.8;

6.	 W Rozdziale III.9 w punktach 3.9.3.1, 3.9.3.2, 3.9.3.5, 
3.9.4.1, 3.9.7.5 zaktualizowano nazwę funduszu zagra-
nicznego będącego przedmiotem lokat subfunduszu oraz 
spółki zarządzającej tym funduszem zagranicznym, a tak-
że usunięto zastrzeżenia w punkatach 3.9.7.2 oraz 3.9.8;

7.	 W Rozdziale III.10 w punktach 3.10.3.1, 3.10.3.2, 3.10.3.5, 
3.10.4.1, 3.10.7.5 zaktualizowano nazwę funduszu za-
granicznego będącego przedmiotem lokat subfunduszu 
oraz spółki zarządzającej tym funduszem zagranicznym, 
a także usunięto zastrzeżenia w punkatach 3.10.7.2 oraz 
3.10.8;

8.	 W Rozdziale III.11 w punktach 3.11.3.1, 3.11.3.2, 3.11.3.5, 
3.11.4.1, 3.11.7.5 zaktualizowano nazwę funduszu za-
granicznego będącego przedmiotem lokat subfunduszu 
oraz spółki zarządzającej tym funduszem zagranicznym, 
a także usunięto zastrzeżenia w punkatach 3.11.7.2 oraz 
3.11.8;

9.	 W Rozdziale III.12 w punktach 3.12.3.1, 3.12.3.2, 3.12.3.5, 
3.12.4.1, 3.12.7.5 zaktualizowano nazwę funduszu za-
granicznego będącego przedmiotem lokat subfunduszu 
oraz spółki zarządzającej tym funduszem zagranicznym, 
a także usunięto zastrzeżenia w punkatach 3.12.7.2 oraz 
3.11.8;

10.	 W Rozdziale III.14 w punktach 3.14.3.1, 3.14.3.2, 3.14.3.5, 
3.14.4.1, 3.14.7.5 zaktualizowano nazwę funduszu za-
granicznego będącego przedmiotem lokat subfunduszu 
oraz spółki zarządzającej tym funduszem zagranicznym, 
a także usunięto zastrzeżenia w punkatach 3.14.7.2 oraz 
3.14.8;

11.	 W Rozdziale III.18 w punktach 3.18.3.1, 3.18.3.2, 3.18.3.5, 
3.18.4.1, 3.18.7.5 zaktualizowano nazwę funduszu za-
granicznego będącego przedmiotem lokat subfunduszu 
oraz spółki zarządzającej tym funduszem zagranicznym, 
a także usunięto zastrzeżenia w punkatach 3.18.7.2 oraz 
3.18.8;

12.	 W Rozdziale III.19 usunięto zastrzeżenia w punktach 
3.19.7.2 oraz 3.19.8;

13.	 W Rozdziale III.20 w punktach 3.20.3.1, 3.20.3.2, 3.20.3.5, 
3.20.4.1, 3.20.7.5 zaktualizowano nazwę funduszu za-
granicznego będącego przedmiotem lokat subfunduszu 
oraz spółki zarządzającej tym funduszem zagranicznym, 
a także usunięto zastrzeżenia w punkatach 3.20.7.2 oraz 
3.20.8;

14.	 W Rozdziale III.21 usunięto zastrzeżenia w punktach 
3.21.7.2 oraz 3.21.8;

15.	 W Rozdziale III.22 usunięto zastrzeżenia w punktach 
3.22.7.2 oraz 3.22.8;

16.	 W Rozdziale III.23 usunięto zastrzeżenia w punktach 
3.23.7.2 oraz 3.23.8;

17.	 W Rozdziale VI w punkcie 6.1 zaktualizowano nazwy 
funduszy zagranicznych będących przedmiotem lokat 
subfunduszy, spółki zarządzającej tymi funduszami zagra-
nicznymi oraz adresu jej strony internetowej zawarte w 
Informacjach wymaganych SFDR;

18.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie w dniu 6 marca 2023 r.  

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 24 kwiet-
nia 2023 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 6 marca 2023 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono firmę Towarzystwa, 

nazwę Funduszu, nazwy subfunduszy, zmieniono adres 
strony internetowej oraz zmieniono datę sporządzenia 
ostatniego tekstu jednolitego Prospektu;

2.	 W rozdziale I zmieniono firmę Towarzystwa w punkcie 1.1;
3.	 W rozdziale II zmieniono firmę Towarzystwa, adres 
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głównej strony internetowej i adres poczty elektronicznej 
w punkcie 2.1, zaktualizowano punkt 2.4, oraz zaktuali-
zowano nazwy funduszy i subfunduszy wymienionych w 
punkcie 2.7.3 oraz 2.9 oraz zmieniono firmę Towarzystwa 
i adres strony internetowej w punkcie 2.10;

4.	 W rozdziale III w punktach: 3.0.6.1, 3.0.6.2 oraz  3.0.6.3 
zastąpiono określenie „Fundusze Inwestycyjne NN” 
określeniem „Fundusze Inwestycyjne Goldman Sachs”, w 
punkcie 3.0.6.1 i 3.0.6.4 zaktualizowano nazwy funduszy i 
subfunduszy, a w punktach 3.0.9, 3.0.12 oraz 3.0.15.5 zak-
tualizowano adres strony internetowej, a także zmieniono 
treść punktów 3.0.6.3 oraz 3.0.6.5;

5.	 W rozdziale III w punkcie 3.0.13 zaktualizowano adres 
strony internetowej w § 7 oraz zaktualizowano oświad-
czenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdań 
finansowych zawarte w § 8;

6.	 W rozdziałach III.1 - III.3, III.9-III.12, III.14, III.18-III.24 
zaktualizowano nazwy funduszy i subfunduszy w tytułach 
rozdziałów oraz w punktach 3.1.7.2, 3.2.7.2, 3.3.7.2, 
3.9.7.2, 3.10.7.2, 3.11.7.2, 3.12.7.2, 3.14.7.2, 3.18.7.2, 
3.19.7.2, 3.20.7.2, 3.21.7.2, 3.22.3.1, 3.22.7.2, 3.23.7.2 
oraz 3.24.6.2, zaktualizowano adres strony internetowej 
w punkcie 3.1.4.1, 3.1.7.3, 3.2.4.1, 3.2.7.3,  3.3.4.1, 3.3.7.3, 
3.9.4.1, 3.9.7.3, 3.10.4.1, 3.10.7.3, 3.11.4.1, 3.11.7.3, 
3.12.4.1, 3.12.7.3, 3.14.4.1, 3.14.7.3, 3.18.4.1, 3.18.7.3, 
3.19.4.1, 3.19.7.3, 3.20.4.1, 3.20.7.3, 3.21.4.1, 3.21.7.3, 
3.22.4.1, 3.22.7.3, 3.23.4.1, 3.23.7.3, 3.24.3.1 oraz 
3.24.6.3,   zaktualizowano firmę Towarzystwa w punk-
tach 3.1.4.1, 3.2.4.1, 3.3.4.1, 3.9.4.1,  3.10.4.1, 3.11.4.1, 
3.12.4.1, 3.14.4.1, 3.18.4.1, 3.19.4.1, 3.20.4.1, 3.21.4.1, 
3.22.4.1,  3.23.4.1 oraz 3.24.3.1 zmieniono punkty 3.1.7.3, 
3.1.8.3, 3.2.7.3, 3.2.8.3,  3.3.7.3, 3.3.8.3 , 3.9.7.3, 3.9.8.3, 
3.10.7.3, 3.10.8.3, 3.11.7.3, 3.11.8.3, 3.12.7.3, 3.12.8.3, 
3.14.7.3, 3.14.8.3, 3.18.7.3, 3.18.8.3, 3.19.7.3, 3.20.7.3,  
3.21.7.3, 3.21.8.3, 3.22.7.3, 3.23.7.3, 3.23.8.3 oraz 
3.24.6.3;

7.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18-III.24 
zmieniono punkty 3.1.7.2, 3.2.7.2, 3.3.7.2, 3.9.7.2, 
3.10.7.2, 3.11.7.2, 3.12.7.2, 3.14.7.2, 3.18.7.2, 3.19.7.2, 
3.20.7.2, 3.21.7.2, 3.22.7.2, 3.23.7.2, 3.24.6.2;

8.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14 oraz III.18-III.24 
w punktach 3.1.8.1, 3.2.8.1, 3.3.8.1, 3.9.8.1, 3.10.8.1, 
3.11.8.1, 3.12.8.1, 3.14.8.1, 3.18.8.1, 3.19.8.1, 3.20.8.1, 
3.21.8.1, 3.22.8.1, 3.23.8.1 oraz 3.24.7.1 uwzględniono 
aktualne dane finansowe;

9.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14, III.18–III.23 
zmieniono punkty 3.1.8.2, 3.2.8.2, 3.3.8.2, 3.9.8.2, 
3.10.8.2, 3.11.8.2, 3.12.8.2, 3.14.8.2, 3.18.8.2, 3.19.8.2, 
3.20.8.2, 3.21.8.2, 3.22.8.2 oraz 3.23.8.2;

10.	 W Rozdziale V zaktualizowano firmę Towarzystwa w punk-
cie 5.2.1;

11.	 W Rozdziale VI zmieniono punkt 6.1, w tym w szczególno-
ści zaktualizowano firmę Towarzystwa, nazwy Funduszy 
i subfunduszy, adresy strony internetowej oraz poczty 
elektronicznej Towarzystwa oraz zaktualizowano adres 
strony internetowej wskazanej w punktach 6.2 i 6.3;

12.	 W Rozdziale VII „Załączniki” w Wykazie definicji pojęć i 

objaśnień skrótów użytych w treści Prospektu zaktuali-
zaktualizowano firmę Towarzystwa oraz nazwy funduszy;

13.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie z dniem 24 kwietnia 2023 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 30 kwiet-
nia 2023 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 24 kwietnia 2022 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.22 zmieniono punkt 3.22.3.1;
3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie w dniu 30 kwietnia 2023 r. 

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 6 lipca 
2023 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 30 kwietnia 2023 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.21 zmieniono punkty 3.21.3.1 oraz 
3.21.4.1 ppkt g);

3.	 W Rozdziale III.23 zmieniono punkty 3.23.1, 3.23.7.3, oraz 
3.23.7.5;

4.	 W Rozdziale III.24 zmieniono punkty 3.24.2.1, 3.24.2.2 
oraz 3.24.4;

5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie w dniu 6 lipca 2023 r.  

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 24 lipca 
2023 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 6 lipca 2023 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III zmieniono punkty 3.0.3.1.4, 3.0.3.1.5 oraz 
3.0.6.2;

3.	 W Rozdziałach III.1-III.3, III.9-III.12, III.14, III.18-III.22 oraz 
III.24 zmieniono punkty  3.1.7.3, 3.2.7.3, 3.3.7.3, 3.9.7.3, 
3.10.7.3, 3.11.7.3, 3.12.7.3, 3.14.7.3, 3.18.7.3, 3.19.7.3, 
3.20.7.3,  3.21.7.3, 3.22.7.3 oraz 3.24.6.3;

4.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie w dniu 24 lipca 2023 r.  

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 27 lipca 
2023 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 24 lipca 2023 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-
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tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.24 zmieniono punkty 3.24.1, 3.24.2.1, 
3.24.6.4 oraz 3.24.6.5;

3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie w dniu 27 lipca 2023 r.  

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 15 wrze-
śnia 2023 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 27 lipca 2023 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zmieniono adres siedziby Towarzystwa 
w punkcie 2.1;

3.	 W Rozdziale V zmieniono adres siedziby Towarzystwa 
w punktach 5.2.1 oraz 5.2.3;

4.	 W Rozdziale VI zmieniono adres siedziby Towarzystwa 
w punkcie 6.2;

5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie w dniu 15 września 2023 r.  

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 6 paź-
dziernika 2023 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 15 września 2023 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale III.23 zmieniono punkt 3.23.7.3;
3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie w dniu 6 października 
2023 r.  

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 28 listo-
pada 2023 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 6 października 2023 r., nastąpiły nastę-
pujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II zaktualizowano punkt 2.7.2;
3.	 W Rozdziale III.19 zmieniono punkt 3.19.7.5;
4.	 W Rozdziale III.21 zmieniono punkt 3.21.7.5;
5.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 

Funduszu, które weszły w życie w dniu 28 listopada 2023 r.  

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 2 stycznia 
2024 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 28 listopada 2023 r., nastąpiły nastę-
pujące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale II  w punkcie 2.3 zaktualizowano numer wy-
działu sądu rejestrowego oraz w punkcie 2.7.2 zaktualizo-
wano skład Rady Nadzorczej Towarzystwa;

3.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.6.2 w zakresie wykre-
ślenia odniesień do pobierania przez Fundusz podatku przy 
realizacji zlecenia odkupienia jednostek uczestnictwa;

4.	 W Rozdziale III zmieniono punkt 3.0.11.2 w zakresie 
dostosowania „informacji dot. obowiązków podatkowych 
osób fizycznych – Uczestników Funduszu – związanych 
z posiadaniem Jednostek Uczestnictwa” do zmian ustawy 
o podatku dochodowym od osób fizycznych, które weszły 
w życie z dniem 1 stycznia 2024 r;

5.	 W Rozdziałach III.1 – III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18 – III.24 
Zmieniono punkty 3.1.7.3, 3.2.7.3, 3.3.7.3, 3.9.7.3, 
3.10.7.3, 3.11.7.3, 3.12.7.3, 3.14.7.3, 3.18.7.3, 3.19.7.3, 
3.20.7.3, 3.21.7.3, 3.22.7.3, 3.23.7.3, 3.24.6.3 w zakresie 
w jakim odwoływały się do opodatkowania przy naliczaniu 
opłaty umorzeniowej;

6.	 W Rozdziale VI w punkcie 6.1 zmieniono informacje wy-
magane SFDR;

7.	 W Rozdziale VII „Załączniki” zmieniono załącznik o tytule 
„Informacje na temat aspektów środowiskowych lub 
społecznych, o których mowa w art. 6 ust. 1 SFDR”;

8.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie w dniu 2 stycznia 2024 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 26 lutego 
2024 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 2 stycznia 2024 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziałach III.1 – III.3, III.9 - III.12, III.14, III.18 – III.24 
Zmieniono punkty 3.1.7.3, 3.2.7.3, 3.3.7.3, 3.9.7.3, 
3.10.7.3, 3.11.7.3, 3.12.7.3, 3.14.7.3, 3.18.7.3, 3.19.7.3, 
3.20.7.3, 3.21.7.3, 3.22.7.3, 3.23.7.3, 3.24.6.3;

3.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie w dniu 26 lutego 2024 r.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 7 marca 
2024 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 26 lutego 2024 r., nastąpiły następują-
ce zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziałach III.1, III.2, III.3, III.9, III.10, III.11, III.12, III.14, 
III.18, III.19, III.20, III.21, III.22, III.23, III.24 zmieniono 
punkty 3.1.4.1, 3.2.4.1, 3.3.4.1, 3.9.4.1, 3.10.4.1, 3.11.4.1, 
3.12.4.1, 3.14.4.1, 3.18.4.1, 3.19.4.1, 3.20.4.1, 3.21.4.1, 
3.22.4.1, 3.23.4.1, 3.24.3.1 w zakresie opisów ryzyk dla 
zrównoważonego rozwoju;
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3.	 W Rozdziale VI w punkcie 6.1 zmieniono informacje wy-
magane SFDR;

4.	 W Rozdziale VII „Załączniki” zmieniono załącznik o tytule 
„Informacje na temat aspektów środowiskowych lub 
społecznych, o których mowa w art. 6 ust. 1 SFDR”.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 1 kwiet-
nia 2024 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 7 marca 2024 r., nastąpiły następujące 
zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziałach III.21 oraz III.23 zmieniono punkty 3.21.3.2 
oraz 3.23.3.2;

3.	 W Rozdziale VI w punkcie 6.1 zmieniono informacje 
wymagane SFDR, a także dodano sekcje „Amerykańskie 
regulacje dotyczące bankowych spółek holdingowych”, 
„CFTC”, „Reguła Volckera” oraz „Potencjalne zmiany 
organizacyjne Funduszu, Towarzystwa i Powiązanych 
Podmiotów Zarządzających Portfelami”;

4.	 W Rozdziale VII „Załączniki” zmieniono załącznik o tytule 
„Informacje na temat aspektów środowiskowych lub spo-
łecznych, o których mowa w art. 6 ust. 1 SFDR” poprzez 
dodanie informacji dotyczących Goldman Sachs Subfun-
duszu Obligacji Plus oraz Goldman Sachs Subfunduszu 
Obligacji Korporacyjnych.

Informacje o zmianach w prospekcie z dnia 29 kwiet-
nia 2024 r.
W Prospekcie Informacyjnym, w porównaniu z Prospektem 
zaktualizowanym dnia 1 kwietnia 2024 r., nastąpiły następu-
jące zmiany:
1.	 Na stronie tytułowej zmieniono datę aktualizacji Prospek-

tu oraz datę sporządzenia ostatniego tekstu jednolitego 
Prospektu;

2.	 W Rozdziale VII „Załączniki” uwzględniono zmiany statutu 
Funduszu, które weszły w życie w dniu 29 kwietnia 2024 r.




