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PROSPEKT INFORMACYJNY 
POCZTOWY 
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 
 
 
 
Oznaczenia Subfunduszy: 
 
 
Subfundusz Konserwatywny (poprzednia nazwa Subfundusz OszczňdnoŜciowy, 
Got·wkowy) 
Subfundusz DĠuũny (poprzednia nazwa Subfundusz Obligacji) 
Subfundusz Stabilny (poprzednia nazwa Subfundusz OstroŨny) 
Subfundusz Obligacji (poprzednia nazwa Subfundusz Zr·wnowaŨony) 
Subfundusz Dynamiczny 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fundusz moũe uũywaĻ skr·conej nazwy w brzmieniu: POCZTOWY SFIO 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Firma i siedziba Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych: 

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp·ğka Akcyjna z siedzibŃ w Warszawie 
adres strony internetowej: www.ipopema.pl 
 

 
 
 
Niniejszy Prospekt Informacyjny zostağ sporzŃdzony w Warszawie, dnia 2 stycznia 2020 r. 
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RozdziaĠ I.  Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Prospekcie 
 
 

1. Imiona, nazwiska i funkcje os·b odpowiedzialnych za informacje zawarte w Prospekcie 

 
Jarosğaw WikaliŒski   Prezes ZarzŃdu Towarzystwa 
Katarzyna Westfeld  Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa 
Marcin Winnicki   Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa 

 
 
2. Nazwa i siedziba Towarzystwa 

 
Firma:   IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp·ğka Akcyjna 
Siedziba:   Warszawa 

Adres:   ul. Pr·Ũna 9, 00-107 Warszawa 
 

3. Oŝwiadczamy, ũe informacje zawarte w Prospekcie sń prawdziwe i rzetelne oraz nie pomijajń ũadnych fakt·w 
ani okolicznoŝci, kt·rych ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami Ustawy i Rozporzńdzenia. Wedle 

naszej najlepszej wiedzy nie istniejń, poza ujawnionymi w Prospekcie, okolicznoŝci, kt·re mogĠyby wywrzeĻ 
znaczńcy wpĠyw na sytuacjŉ prawnń, majńtkowń i finansowń Funduszu. 
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RozdziaĠ II. Dane o Towarzystwie 
 
1. Firma, kraj siedziby, siedziba, adres Towarzystwa wraz z numerami telekomunikacyjnymi, adresem gĠ·wnej 

strony internetowej i adresem poczty elektronicznej 

 
Firma:   IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp·ğka Akcyjna 

Towarzystwo moŨe uŨywaĺ skr·tu firmy: ĂIPOPEMA TFI S.A.ò 
Kraj siedziby:  Polska 

Siedziba:   Warszawa 
Adres:   ul. Pr·Ũna 9, 00- 107 Warszawa 
Telefon:   (+48 22) 236 93 00 

Fax:   (+48 22) 236 93 90 
Internet:    www.ipopema.pl 
e-mail:    tfi@ipopema.pl 
 

2. Data zezwolenia na wykonywanie dziaĠalnoŝci przez Towarzystwo 

 
Dnia 13 wrzeŜnia 2007 r., decyzjŃ nr DFL/4030/50/34/07/V/KNF/47-1/AG, Komisja udzieliğa zezwolenia na wykonywanie 
dziağalnoŜci przez Towarzystwo. 

 
3. Oznaczenie sńdu rejestrowego i numer, pod kt·rym Towarzystwo jest zarejestrowane 
 
Towarzystwo jest zarejestrowane w SŃdzie Rejonowym dla m.st. Stoğecznego Warszawy, XII Wydziağ Gospodarczy 

Krajowego Rejestru SŃdowego pod numerem KRS 0000278264. 
 

4. WysokoŝĻ kapitaĠu wĠasnego Towarzystwa, w tym wysokoŝĻ skĠadnik·w kapitaĠu wĠasnego na ostatni dzieœ 

bilansowy 
 
Na dzieŒ 31 grudnia 2018 roku wysokoŜĺ i skğadniki kapitağu wğasnego Towarzystwa byğy nastňpujŃce: 
  

Kapitağ wğasny 23.658.333,36 zğ 

1. Kapitağ podstawowy 10.599.441,00 zğ 
2. Kapitağ zapasowy 6.965.083,48 zğ 
3. Kapitağ z aktualizacji wyceny 23.327,00  zğ 

4. Pozostağe kapitağy rezerwowe 5.091.417,76 zğ 

5. Zysk z lat ubiegğych 0,00 zğ 
6. Zysk / strata netto 979.064,12  zğ 
ťr·dğem powyŨszych danych sŃ ksiňgi rachunkowe Towarzystwa. 

 
5. Informacja o opĠaceniu kapitaĠu zakĠadowego Towarzystwa 
 
Kapitağ zakğadowy Towarzystwa w kwocie 10.599.441 zğ zostağ opğacony w cağoŜci. 

 
6. Firma (nazwa) i siedziba podmiotu dominujńcego wobec Towarzystwa, ze wskazaniem cech tej dominacji oraz 

firma (nazwa) lub imiona i nazwiska oraz siedziba akcjonariuszy Towarzystwa, wraz z podaniem liczby gĠos·w 

na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa, wraz z podaniem liczby gĠos·w na walnym 
zgromadzeniu akcjonariuszy, jeũeli akcjonariusz posiada co najmniej 5% og·lnej liczby gĠos·w na walnym 
zgromadzeniu akcjonariuszy. 

 
Akcjonariuszem Towarzystwa posiadajŃcym 100% og·lnej liczby gğos·w na Walnym Zgromadzeniu i 100% kapitağu 
zakğadowego Towarzystwa jest IPOPEMA Securities Sp·ğka Akcyjna z siedzibŃ w Warszawie. 
 

7. Imiona i nazwiska 
7.1.  Imiona i nazwiska czĠonk·w Zarzńdu Towarzystwa, ze wskazaniem peĠnionych funkcji w Zarzńdzie 

Jarosğaw WikaliŒski  Prezes ZarzŃdu Towarzystwa 
Katarzyna Westfeld Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa 

Marcin Winnicki  Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa 
 
 
 

 
 

callto:10.599.441,00
callto:6.965.083,48
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7.2. Imiona i nazwiska czĠonk·w Rady Nadzorczej Towarzystwa, ze wskazaniem Przewodniczńcego 
 
Jacek Lewandowski  PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej Towarzystwa 
Mariusz Piskorski   Czğonek Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Mirosğaw Borys   Czğonek Rady Nadzorczej Towarzystwa 
Stanisğaw Waczkowski Czğonek Rady Nadzorczej Towarzystwa 
Piotr Szczepi·rkowski  Czğonek Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zbigniew Mrowiec   Czğonek Rady Nadzorczej Towarzystwa 
 

7.3. Imiona i nazwiska os·b fizycznych odpowiedzialnych w Towarzystwie za zarzńdzanie Funduszem 

 
BogusĠaw Stefaniak - podejmuje decyzje inwestycyjne w odniesieniu do portfela inwestycyjnego Subfunduszu 

Konserwatywny, Subfunduszu Stabilny i Subfunduszu Obligacji. 
ğukasz Jakubowski - podejmuje decyzje inwestycyjne w odniesieniu do portfela inwestycyjnego Subfunduszu Stabilny,  

Jakub Krawczyk - podejmuje decyzje inwestycyjne w odniesieniu do portfela inwestycyjnego Subfunduszu Konserwatywny, 
Subfunduszu Stabilny i Subfunduszu Obligacji. 

Karol Godyœ - podejmuje decyzje inwestycyjne w odniesieniu do portfela inwestycyjnego Subfunduszu Stabilny. 

 
8. Informacje o peĠnionych przez osoby wymienione w pkt 7 funkcjach poza Towarzystwem, jeũeli ta okolicznoŝĻ 
moũe mieĻ znaczenie dla sytuacji Uczestnik·w Funduszu 

 
8.1. Zarzńd Towarzystwa 
 
JarosĠaw Wikaliœski ï Prezes ZarzŃdu Towarzystwa peğni poza Towarzystwem nastňpujŃce funkcje, kt·re mogğyby mieĺ 

znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu: Czğonek Rady Nadzorczej MDI ENERGIA S.A. 
Katarzyna Westfeld - Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa, nie peğni poza Towarzystwem jakichkolwiek funkcji, kt·re mogğyby 
mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu. 

Marcin Winnicki - Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa, nie peğni poza Towarzystwem jakichkolwiek funkcji, kt·re mogğyby mieĺ 
znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu. 
 

8.2. Rada Nadzorcza 
 
Jacek Lewandowski - PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej Towarzystwa, peğni poza Towarzystwem nastňpujŃce funkcje, 
kt·re mogğyby mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu: Prezes ZarzŃdu IPOPEMA Securities S.A. 

Mariusz Piskorski ï Czğonek Rady Nadzorczej Towarzystwa, peğni poza Towarzystwem nastňpujŃce funkcje, kt·re mogğyby 
mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu: Wiceprezes ZarzŃdu IPOPEMA Securities S.A. 
MirosĠaw Borys - Czğonek Rady Nadzorczej Towarzystwa, peğni poza Towarzystwem nastňpujŃce funkcje, kt·re mogğyby 

mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu: Wiceprezes ZarzŃdu IPOPEMA Securities S.A. 
StanisĠaw Waczkowski - Czğonek Rady Nadzorczej Towarzystwa, peğni poza Towarzystwem nastňpujŃce funkcje, kt·re 
mogğyby mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu: Wiceprezes ZarzŃdu IPOPEMA Securities S.A. 

Piotr Szczepi·rkowski - nie peğni poza Towarzystwem funkcji, kt·re mogğyby mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu,  
Zbigniew Mrowiec - nie peğni poza Towarzystwem funkcji, kt·re mogğyby mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu. 

 
8.3. Zarzńdzajńcy Funduszem 

 
Nie peğniŃ poza Towarzystwem funkcji, kt·re mogğyby mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu. 
 

9. Nazwy innych funduszy inwestycyjnych zarzńdzanych przez Towarzystwo, nieobjŉtych Prospektem 
Informacyjnym oraz nazwy zarzńdzanych funduszy zagranicznych lub unijnych AFI 

 

IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty z wydzielonymi subfunduszami: 
-IPOPEMA Konserwatywny 
-IPOPEMA DğuŨny 
-IPOPEMA Obligacji 

-IPOPEMA Zr·wnowaŨony 
-IPOPEMA Akcji  
-IPOPEMA Globalnych Megatrend·w  

-IPOPEMA Emerytura Plus  
-IPOPEMA Portfel Polskich Funduszy  
-IPOPEMA Short Equity 

- IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych  
IPOPEMA m-INDEKS FIO  
IPOPEMA 2 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 3 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 

IPOPEMA PRE-IPO FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
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IPOPEMA 10 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 

IPOPEMA 12 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 15 FIZ 
IPOPEMA 21 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
Corpus Iuris Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ  

IPOPEMA 24 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
TOTAL FIZ 
IPOPEMA 32 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 

CETCO POLAND FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 67 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 68 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 

IPOPEMA 72 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 76 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA Multi-Asset FIZ 
INBAP FIZ Aktyw·w Niepublicznych 

IPOPEMA 89 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 95 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 101 Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ z wydzielonymi subfunduszami: 

- IPOPEMA 9 
Octava FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 103 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 

IPOPEMA Global Bonds FIZ 
IPOPEMA 107 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
Solter Capital (dawniej IPOPEMA 108) FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 112 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 

IPOPEMA MegaTrends FIZ 
IPOPEMA 118 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 127 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 

IPOPEMA 128 (dawniej CC35) FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
PAGED FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
Zorkedo Capital FIZ Aktyw·w Niepublicznych 

IPOPEMA 137 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 138 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 139 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 141 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 

VINDIX (dawniej IPOPEMA 144) Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ 
7R (dawniej IPOPEMA 145) FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA Global Profit Absolute Return FIZ 

DIRLANGO TECH FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA Benefit 1 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA Global Profit Absolute Return Plus FIZ 

IPOPEMA 151 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA Benefit 2 FIZ Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ 
IPOPEMA Benefit 3 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
HOIST II Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ 

IPOPEMA 155 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA 160 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
Kredyt Inkaso I Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ 

Kredyt Inkaso II Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ z wydzielonymi subfunduszami: 
- KI 1 i KI 2 
IPOPEMA Active Global Asset Allocation FIZ 

LARQ Growth Fund I FIZ 
IPOPEMA 162 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
IPOPEMA CF1 Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ 
InSecura Plus FIZ 

Kreos Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ 
PSF Aktyw·w Niepublicznych 
PSF 2 Aktyw·w Niepublicznych 

PSF Lease Aktyw·w Niepublicznych 
Retail Parks Fund FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
WASKULIT FIZ 

Lumen MultiAsset FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
Lumen Profit 31 FIZ Aktyw·w Niepublicznych 
Lumen Profit 32 FIZ Aktyw·w Niepublicznych  
Lumen Profit 33 FIZ Aktyw·w Niepublicznych  

Lumen Global Macro FIZ 
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Towarzystwo nie zarzŃdza funduszami zagranicznymi lub unijnymi AFI (alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi) w 
rozumieniu Ustawy o funduszach. 
 
10. Skr·towe informacje o stosowanej w towarzystwie polityce wynagrodzeœ wraz z informacjń, ũe szczeg·Ġowe 

informacje o tej polityce, a w szczeg·lnoŝci opis sposobu ustalania wynagrodzeœ i uznaniowych ŝwiadczeœ 
emerytalnych, imiona i nazwiska oraz funkcje os·b odpowiedzialnych za przyznawanie wynagrodzeœ i 
uznaniowych ŝwiadczeœ emerytalnych, w tym skĠad komitetu wynagrodzeœ, jeũeli zostaĠ ustanowiony w 

towarzystwie, sń dostŉpne na stronie internetowej oraz ze wskazaniem strony internetowej, na kt·rej polityka 
ta jest udostŉpniona 

 

W Towarzystwie zostağa wdroŨona ĂPolityka wynagrodzeŒò, zgodna z wymaganiami RozporzŃdzenia Ministra Finans·w z 
dnia 30 sierpnia 2016 r. w sprawie szczeg·ğowych wymagaŒ, jakim powinna odpowiadaĺ polityka wynagrodzeŒ w 
towarzystwie funduszy inwestycyjnych (Dz. U. poz. 1487). Towarzystwo jest znaczŃcym towarzystwem funduszy 
inwestycyjnych w rozumieniu tego rozporzŃdzenia. 

 
Polityka obejmuje m.in. czğonk·w ZarzŃdu, a takŨe osoby podejmujŃce decyzje inwestycyjne dotyczŃce portfela 
inwestycyjnego funduszy. Przy ocenie indywidualnych wynik·w osiŃgniňtych przez danŃ osobň i przy przyznawaniu 

zmiennych skğadnik·w wynagrodzeŒ, Towarzystwo stosuje zar·wno iloŜciowe miary wynik·w, jak i kryteria jakoŜciowe. 
 
Zmienne skğadniki wynagrodzeŒ sŃ wypğacane czňŜciowo z g·ry (skğadnik kr·tkoterminowy), a czňŜciowo odroczone 

(skğadnik dğugoterminowy). Nabycie przez osobň podlegajŃcŃ Polityce praw do wypğaty co najmniej 40% wartoŜci zmiennych 
skğadnik·w wynagrodzenia uzaleŨnionych od wynik·w jest odroczone (skğadnik dğugoterminowy) w okresie co najmniej od 
trzech do piňciu lat. Nabycie praw do wypğaty odroczonych zmiennych skğadnik·w wynagrodzenia, w ramach 
poszczeg·lnych rat, moŨe nastŃpiĺ po dokonaniu kaŨdorazowo przez Towarzystwo oceny pracy tej osoby, z uwzglňdnieniem 

ujawniajŃcych siň w okresie odroczenia efekt·w pracy jednostki organizacyjnej, w kt·rej osoba byğa zatrudniona, oraz 
efekt·w pracy tej osoby (Ăocena ryzyka ex postò). 
Co najmniej 50% wartoŜci zmiennych skğadnik·w wynagrodzenia uzaleŨnionych od wynik·w jest wypğacane osobom 

podejmujŃcym decyzje inwestycyjne dotyczŃce portfela inwestycyjnego funduszy w formie instrument·w finansowych ï 
jednostek uczestnictwa funduszy, kt·rych cenň nabycia pğaci Towarzystwo. Towarzystwo nie wypğaca zmiennych skğadnik·w 
wynagrodzeŒ uzaleŨnionych od wynik·w w formie certyfikat·w inwestycyjnych FIZ ani jednostek uczestnictwa SFIO, kt·re 

przy dokonywaniu lokat aktyw·w stosujŃ zasady i ograniczenia inwestycyjne okreŜlone dla FIZ. W celu przeciwdziağania 
powstawaniu konflikt·w interes·w oraz dbania o odpowiedni profil ryzyka funduszy, Towarzystwo przeciwdziağa nadmiernej 
koncentracji wypğacanych jednostek uczestnictwa. Opr·cz jednostek uczestnictwa funduszy, kt·rymi zarzŃdzajŃ, 
zarzŃdzajŃcym mogŃ byĺ wypğacane jednostki uczestnictwa innych funduszy, w szczeg·lnoŜci o niskim profilu ryzyka. 

Wypğacone w formie jednostek uczestnictwa zmienne skğadniki wynagrodzenia podlegajŃ odpowiednim okresom 
wstrzymania, czyli okresom, w kt·rych nie moŨna przedstawiĺ do odkupu zmiennych skğadnik·w wynagrodzenia 
uzaleŨnionych od wynik·w w formie jednostek uczestnictwa, do kt·rych zostağy juŨ nabyte uprawnienia lub kt·re zostağy 

wypğacone w tej formie. 
Szczeg·ğowe informacje o Polityce wynagrodzeŒ Towarzystwa, w tym opis sposobu ustalania wynagrodzeŒ i dziağania 
komitetu wynagrodzeŒ zostağy opublikowane na stronie internetowej Towarzystwa www.ipopematfi.pl. 

 

http://www.ipopema.pl/
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RozdziaĠ III  Dane o Funduszu 
 
1. Data zezwolenia na utworzenie Funduszu 
 

Komisja Nadzoru Finansowego udzieliğa zezwolenia na utworzenie Funduszu decyzjŃ z dnia 30 maja 2016 roku (decyzja nr 
DFI/I/43/27/35/15/16/U/JG). 
 
2. Data i numer wpisu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych 

 
Dnia 23 czerwca 2016 r. Fundusz zostağ wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFI 1411. 
 

3. Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa zbywanych przez Fundusz 
 
3.1. Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa r·ũnych kategorii 

 
Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, P, S oraz E. Jednostki Uczestnictwa r·Ũnych kategorii r·ŨniŃ siň 
wysokoŜciŃ maksymalnej opğaty manipulacyjnej lub maksymalnej stawki wynagrodzenia za zarzŃdzanie, a takŨe 
dostňpnoŜciŃ u danego Dystrybutora. Jednostki Uczestnictwa danej kategorii reprezentujŃ jednakowe prawa majŃtkowe. 

 
3.1.1. Jednostki Uczestnictwa kategorii A 
Jednostki Uczestnictwa kategorii A sŃ zbywane we wszystkich Subfunduszach w ramach oferty podstawowej Funduszu, co 

oznacza, Ũe mogŃ byĺ nabywane bez koniecznoŜci zawarcia umowy Produktu Specjalnego lub umowy o prowadzenie 
IKE/IKZE. Minimalna kwota pierwszej wpğaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii A nie moŨe byĺ niŨsza niŨ 200 zğ, kaŨda 
kolejna nie niŨsza niŨ 100 zğ. WysokoŜĺ i spos·b pobierania opğaty manipulacyjnej oraz pobieranej przez Towarzystwo opğaty 

za zarzŃdzanie okreŜlona jest w Statucie i Prospekcie. 
 
3.1.2. Jednostki Uczestnictwa kategorii P 
Jednostki Uczestnictwa kategorii P sŃ zbywane we wszystkich Subfunduszach w ramach Produkt·w Specjalnych, innych niŨ 

Produkty, kt·re przewidujŃ zadeklarowanie przez Uczestnika sumy wpğat w ramach danego Produktu Specjalnego, oraz w 
ramach Indywidualnych Kont Emerytalnych i Indywidualnych Kont Zabezpieczenia Emerytalnego. Dodatkowe warunki 
zbywania Jednostek Uczestnictwa kategorii P w ramach danego Produktu Specjalnego okreŜla umowa o prowadzenie tego 

Produktu Specjalnego oraz odpowiednio umowa o prowadzenie IKE/IKZE. 
 
3.1.3. Jednostki Uczestnictwa kategorii S 

Jednostki Uczestnictwa kategorii S sŃ zbywane we wszystkich Subfunduszach w ramach Produkt·w Specjalnych, kt·re 
przewidujŃ zadeklarowanie przez Uczestnika sumy wpğat w ramach danego Produktu Specjalnego. Dodatkowe warunki 
zbywania Jednostek Uczestnictwa kategorii S w ramach danego Produktu Specjalnego okreŜla umowa o prowadzenie tego 
Produktu Specjalnego. Minimalna kwota pierwszej wpğaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii P nie moŨe byĺ niŨsza niŨ 200 

zğ, kaŨda kolejna nie niŨsza niŨ 100 zğ. WysokoŜĺ i spos·b pobierania opğaty manipulacyjnej oraz pobieranej przez 
Towarzystwo opğaty za zarzŃdzanie okreŜlona jest w Statucie i Prospekcie. 
 

3.1.4. Jednostki Uczestnictwa kategorii E 
Jednostki Uczestnictwa kategorii E sŃ zbywane we wszystkich Subfunduszach w ramach pracowniczych program·w 
emerytalnych (PPE). Dodatkowe warunki zbywania Jednostek Uczestnictwa kategorii E w ramach danego PPE okreŜla 

umowa PPE. Minimalna kwota pierwszej i kolejnej wpğaty na Jednostki Uczestnictwa kategorii P nie moŨe byĺ niŨsza niŨ 
0,01 zğ. WysokoŜĺ i spos·b pobierania opğaty manipulacyjnej oraz pobieranej przez Towarzystwo opğaty za zarzŃdzanie 
okreŜlona jest w Statucie i Prospekcie. 
 

3.2. Jednostki Uczestnictwa: 
 

- nie mogŃ byĺ zbywane przez Uczestnika na rzecz os·b trzecich, a jedynie odkupywane przez Fundusz na zasadach 

okreŜlonych w Prospekcie, 
- podlegajŃ dziedziczeniu, 
- mogŃ byĺ przedmiotem zastawu, 

- nie podlegajŃ oprocentowaniu. 
 
4. ZwiŉzĠe okreŝlenie praw Uczestnik·w Funduszu 
 

Uczestnik Funduszu ma prawo do: 
- nabycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa, 
- zamiany Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu na Jednostki Uczestnictwa innego Subfunduszu, na zasadach 

okreŜlonych w Prospekcie oraz Statucie, 
- otrzymania Ŝwiadczenia dodatkowego na zasadach okreŜlonych w Prospekcie Informacyjnym oraz Statucie, 
- obciŃŨania zastawem oraz ustanowienia blokady Jednostek Uczestnictwa, 

- otrzymania potwierdzeŒ nabycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa, 
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- dostňpu do Prospektu Informacyjnego, Kluczowych Informacji dla Inwestor·w, Informacji dla Klienta oraz rocznych i 

p·ğrocznych poğŃczonych sprawozdaŒ finansowych Funduszu oraz sprawozdaŒ jednostkowych Subfunduszy, 
- skğadania reklamacji zwiŃzanych z uczestnictwem w Funduszu, 
- ŨŃdania od Towarzystwa naprawienia szk·d spowodowanych niewykonaniem lub nienaleŨytym wykonaniem 
obowiŃzk·w Towarzystwa w czasie zarzŃdzania Funduszem i Subfunduszami. 

 
5. Zasady przeprowadzania zapis·w na Jednostki Uczestnictwa 

 

5.1. Zapisy tytuĠem wpĠat do Funduszu na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu Stabilny i Subfunduszu Obligacji ð 
utworzenie Funduszu 

 

Zapisy tytuğem wpğat do Funduszu na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu Stabilny i Subfunduszu Obligacji przyjmowane 
byğy w terminie od dnia 6 czerwca 2016 r. do dnia 7 czerwca 2016 r. wğŃcznie. 
 
5.2. Zapisy tytuĠem wpĠat do Funduszu na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu Konserwatywny 

 
Zapisy tytuğem wpğat do Funduszu na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu Konserwatywny przyjmowane byğy w terminie od 
dnia 12 wrzeŜnia 2016 r. do dnia 13 wrzeŜnia 2016 r. wğŃcznie.  

 
5.3. Zapisy tytuĠem wpĠat do Funduszu na Jednostki Uczestnictwa nowych Subfunduszy 
 

Osobami uprawnionymi do zapisywania siň na Jednostki Uczestnictwa sŃ osoby fizyczne, osoby prawne i jednostki 
organizacyjne nieposiadajŃce osobowoŜci prawnej, zar·wno rezydenci jak i nierezydenci w rozumieniu ustawy z dnia 27 
lipca 2002 r. ï Prawo dewizowe. 
 

Zapis na Jednostki Uczestnictwa jest bezwarunkowy i nieodwoğalny. 
 
W ramach zapis·w na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszy, cena Jednostki bňdzie cenŃ stağŃ, jednolitŃ dla wszystkich 

jednostek objňtych zapisami i bňdzie wynosiĺ 100 zğotych. 
 
Zapisy na Jednostki Uczestnictwa bňdŃ przyjmowane na formularzach, kt·rych wz·r udostňpni Towarzystwo. Zapisy na 

Jednostki Uczestnictwa bňdŃ przyjmowane w siedzibie Towarzystwa. 
 
Osoba zapisujŃca siň na Jednostki Uczestnictwa zobowiŃzana jest dokonaĺ wpğaty do Funduszu, na wydzielone rachunki 
prowadzone przez Depozytariusza, tytuğem skğadanego zapisu. Wpğata moŨe byĺ dokonana wyğŃcznie przelewem. Od wpğat 

dokonanych w ramach zapis·w na Jednostki Uczestnictwa nie bňdŃ pobierane Ũadne opğaty. 
 
Minimalna ğŃczna wysokoŜĺ wpğat do Funduszu wymagana, aby utworzenie Subfunduszu doszğo do skutku, powinna byĺ nie 

mniejsza niŨ 100 000 zğ. JeŨeli po upğywie okresu przyjmowania zapis·w na Jednostki Uczestnictwa ğŃczna wysokoŜĺ wpğat 
do Subfunduszu nie osiŃgnie kwoty, o kt·rej mowa w zdaniu poprzednim, Subfundusz nie zostaje utworzony, a proces 
zapis·w moŨe byĺ powt·rzony, przy czym termin ponownych zapis·w zostanie ogğoszony przez Towarzystwo na stronie 

internetowej www.ipopema.pl na 14 dni przed planowanym dniem rozpoczňcia przyjmowania zapis·w. 
 
Przydziağ Jednostek Uczestnictwa nastŃpi w terminie 7 dni od dnia zakoŒczenia przyjmowania zapis·w. Przydziağ Jednostek 
Uczestnictwa nastňpuje przez wpisanie do rejestru liczby Jednostek Uczestnictwa przypadajŃcych na dokonanŃ przez 

zapisujŃcego siň wpğatň, powiňkszonŃ o wartoŜĺ odsetek naliczonych za okres od dnia wpğaty do dnia przydziağu. 
 
6. Spos·b i szczeg·Ġowe warunki: 

 
1. Zbywania Jednostek uczestnictwa 
 

6.1.1. Zasady og·lne 
Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa bez ograniczeŒ w kaŨdym Dniu Wyceny, przy czym Fundusz moŨe zawiesiĺ 
zbywanie Jednostek Uczestnictwa w sytuacjach okreŜlonych w Prospekcie i Statucie. 
Umowa o prowadzenie IKE/IKZE mogŃ okreŜlaĺ szczeg·lne warunki zbywania przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa w 

ramach IKE/IKZE, w tym zawieraĺ dodatkowe uprawnienia lub obowiŃzki Funduszu i Uczestnika. 
Uprawnionymi do nabywania Jednostek Uczestnictwa sŃ osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne 
nieposiadajŃce osobowoŜci prawnej, zar·wno rezydenci jak i nierezydenci w rozumieniu ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. 

Prawo dewizowe (t.j. Dz. U. z 2017 r. poz. 679). Uczestnikami Funduszu nie mogŃ byĺ fundusze inwestycyjne otwarte, 
fundusze zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania z siedzibŃ za granicŃ zarzŃdzane przez Towarzystwo lub 
podmiot z grupy kapitağowej Towarzystwa. Uczestnikami Funduszu sŃ podmioty, o kt·rych mowa powyŨej, na rzecz kt·rych 

w Rejestrze sŃ zapisane Jednostki Uczestnictwa lub ich uğamkowe czňŜci. 
PrzystŃpienie do Funduszu przez osoby fizyczne bňdŃce osobami zajmujŃcymi eksponowane stanowiska polityczne bŃdŦ 
czğonkami rodziny albo bliskimi wsp·ğpracownikami takiej osoby - w rozumieniu Ustawy o przeciwdziağaniu praniu pieniňdzy 
(ĂPEPò) - lub innych podmiot·w, kt·rych beneficjentem rzeczywistym jest PEP, wymaga zgody kadry kierowniczej wyŨszego 
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szczebla Towarzystwa. W takiej sytuacji Fundusz nie ponosi odpowiedzialnoŜci za odmowň realizacji oŜwiadczenia woli w 

sprawie przystŃpienia do Funduszu lub op·Ŧnienie w jej zrealizowaniu. 
 
6.1.2. Rejestr i Subrejestr 
Nabycie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu wymaga posiadania Subrejestru w tym Subfunduszu. Fundusz 

otwiera dla Inwestora Subrejestr w danym Subfunduszu na podstawie: 
- zlecenia otwarcia Subrejestru, albo 
- zlecenia pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa i po dokonaniu prawidğowej wpğaty tytuğem nabycia Jednostek 

Uczestnictwa, albo 
- zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa innego Subfunduszu na Jednostki Uczestnictwa tego Subfunduszu. 
Wraz z otwarciem dla Inwestora pierwszego Subrejestru, Fundusz otwiera dla Inwestora Rejestr. Zlecenie otwarcia 

pierwszego Subrejestru stanowi oŜwiadczenie o zawarciu umowy o uczestnictwo w Funduszu. 
Inwestor staje siň Uczestnikiem po nabyciu Jednostek Uczestnictwa. Wpğata na nabycie Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu powinna byĺ dokonana w okresie nie dğuŨszym niŨ 30 dni od dnia zğoŨenia zlecenia otwarcia Subrejestru, 
chyba Ũe dany Dystrybutor, za poŜrednictwem kt·rego zlecenie zostağo zğoŨone, wymaga dokonania wpğaty jednoczeŜnie ze 

zğoŨeniem zlecenia otwarcia Subrejestru, lub w inny spos·b. Zlecenie otwarcia Subrejestru wygasa, jeŜli wpğata nie zostanie 
dokonana we wskazanym okresie. 
Inwestor lub Uczestnik moŨe posiadaĺ wiňcej niŨ jeden Subrejestr w danym Subfunduszu. Inwestor lub Uczestnik moŨe w 

kaŨdym czasie zğoŨyĺ zlecenie otwarcia kolejnego Subrejestru w danym Subfunduszu bezpoŜrednio w Funduszu lub za 
poŜrednictwem Dystrybutora, o ile Dystrybutor ten dopuszcza takŃ moŨliwoŜĺ. W Subrejestrze Uczestnika zapisywane sŃ 
Jednostki Uczestnictwa jednej kategorii. 

Uczestnik zobowiŃzany jest niezwğocznie poinformowaĺ Fundusz o wszelkich zmianach uprzednio podanych danych, w tym 
informacji o beneficjentach rzeczywistych oraz statusie PEP. Zmiana danych stağych (dane osobowe, adres zamieszkania, 
numer i seria dokumentu toŨsamoŜci) skutkuje wprowadzeniem jej w Rejestrze Uczestnika (we wszystkich Subrejestrach) 
r·wnieŨ w przypadku wskazania przez Uczestnika w dyspozycji zmiany danych wyğŃcznie jednego Subrejestru. 

 
6.1.3. Zlecenia nabycia 
Nabycie Jednostek Uczestnictwa w danym Subfunduszu nastňpuje poprzez: 

- zğoŨenie zlecenia nabycia za poŜrednictwem Dystrybutora i po dokonaniu odpowiedniej wpğaty tytuğem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa na rachunek bankowy wğaŜciwego Subfunduszu, albo 
- zğoŨenie zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa innego Subfunduszu na Jednostki Uczestnictwa tego Subfunduszu, 

albo 
- poprzez dokonanie wpğaty na rachunek bankowy wğaŜciwego Subfunduszu (wpğata bezpoŜrednia), jeŨeli Uczestnik ma juŨ 
otwarty Subrejestr, na kt·ry zamierza nabyĺ kolejne Jednostki Uczestnictwa. 
W przypadku nabywania Jednostek Uczestnictwa poprzez Dystrybutora, w zleceniu otwarcia Subrejestru i zleceniu nabycia 

Jednostek Uczestnictwa podawana jest nazwa Subfunduszu, wskazanie kategorii Jednostek Uczestnictwa i oznaczenie typu 
produktu Subrejestru: zwykğy lub nazwa IKE/IKZE, a w przypadku kolejnego zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa 
podawana jest nazwa Subfunduszu, numer Subrejestru i oznaczany jest typ Subrejestru (zwykğy lub nazwa IKE/IKZE) oraz 

podawane sŃ nastňpujŃce informacje: 
- w przypadku os·b fizycznych: imiň i nazwisko Uczestnika; jeŨeli Jednostki Uczestnictwa majŃ byĺ nabyte w ramach 
reinwestycji naleŨy dodatkowo wpisaĺ sğowo Ăreinwestycjaò i podaĺ datň wyceny Zlecenia odkupienia, kt·rego dotyczy 

reinwestycja, 
- w przypadku os·b prawnych lub jednostek organizacyjnych nieposiadajŃcych osobowoŜci prawnej: nazwa firmy 
Uczestnika; jeŨeli Jednostki Uczestnictwa majŃ byĺ nabyte w ramach reinwestycji naleŨy dodatkowo wpisaĺ sğowo 
Ăreinwestycjaò i podaĺ datň wyceny Zlecenia odkupienia, kt·rego dotyczy reinwestycja. 

W przypadku skğadania zlecenia za poŜrednictwem wybranych Dystrybutor·w moŨe byĺ wymagane podawanie innych 
danych, niŨ wskazane powyŨej. 
Nabycie Jednostek Uczestnictwa wpğatŃ bezpoŜredniŃ dokonywane jest poprzez wpğatň Ŝrodk·w pieniňŨnych na rachunek 

bankowy Subfunduszu prowadzony przez Depozytariusza. Zaksiňgowanie Ŝrodk·w pieniňŨnych na rachunku bankowym 
Subfunduszu r·wnoznaczne jest ze zğoŨeniem zlecenia nabycia. 
Realizacjň zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa Fundusz moŨe uzaleŨniĺ od przedstawienia, w spos·b wskazany przez 

Fundusz, dodatkowych informacji wynikajŃcych z Ustawy o przeciwdziağaniu praniu pieniňdzy, kt·re okaŨŃ siň niezbňdne do 
realizacji zadaŒ w zakresie przeciwdziağania praniu pieniňdzy i finansowaniu terroryzmu oraz stosowania Ŝrodk·w 
bezpieczeŒstwa finansowego, w szczeg·lnoŜci, Uczestnik jest zobowiŃzany do przedstawienia i udokumentowania 
informacji oraz danych umoŨliwiajŃcych Funduszowi ustalenie struktury wğasnoŜci ï na kaŨdym jej poziomie ï i kontroli 

Uczestnika, w celu dokonania identyfikacji i weryfikacji ostatecznego beneficjenta rzeczywistego. W przypadku nie 
przedstawienia wymaganych informacji, ich niekompletnoŜci bŃdŦ uzasadnionych wŃtpliwoŜci co do ich 
prawdziwoŜci  znajdujŃ zastosowanie przepisy Ustawy z o przeciwdziağaniu praniu pieniňdzy.. 

Do zleceŒ i dyspozycji skğadanych Funduszu, jak r·wnieŨ do Uczestnik·w oraz os·b  wystňpujŃcych  na  ich  rzecz  i  w  ich  
imieniu  majŃ  zastosowanie  przepisy  Ustawy  o przeciwdziağaniu praniu pieniňdzy. 
 

6.1.4. WpĠaty do Subfunduszy 
Wpğata na Jednostki Uczestnictwa moŨe zostaĺ dokonana wyğŃcznie w Ŝrodkach pieniňŨnych w zğotych na rachunek 
bankowy Subfunduszu wğaŜciwy dla kategorii Jednostek Uczestnictwa, kt·re majŃ byĺ zbyte przez Fundusz za dokonanŃ 
wpğatň. Za dzieŒ dokonania wpğaty rozumie siň dzieŒ, w kt·rym nastŃpiğo zaksiňgowanie Ŝrodk·w na wğaŜciwym rachunku 

Subfunduszu. 
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Dokument wpğaty Ŝrodk·w pieniňŨnych na nabycie Jednostek Uczestnictwa (formularz zlecenia przelewu na rachunek 

bankowy Subfunduszu lub formularz wpğaty na rachunek bankowy Subfunduszu) powinien zawieraĺ nastňpujŃce dane: 
numer rachunku bankowego Subfunduszu, a w tytule wpğaty: nazwň IKE/IKZE, jeŨeli wpğata dotyczy IKE/IKZE, sğowa: 
Ăreinwestycjaò (jeŨeli Jednostki Uczestnictwa majŃ byĺ nabyte w ramach reinwestycji) oraz datň wyceny Zlecenia odkupienia, 
kt·rego dotyczy reinwestycja, jak r·wnieŨ informacje niezbňdne do identyfikacji Uczestnika: 

- w przypadku os·b fizycznych: imiň i nazwisko Uczestnika oraz numer Subrejestru Uczestnika w Subfunduszu lub numer 
PESEL, a w przypadku jego braku datň urodzenia, 
- w przypadku os·b prawnych lub jednostek organizacyjnych nieposiadajŃcych osobowoŜci prawnej: nazwň firmy Uczestnika 

oraz numer Subrejestru Uczestnika w Subfunduszu lub numer REGON. 
W przypadku wpğat dokonywanych za poŜrednictwem aplikacji dystrybucyjnych lub za poŜrednictwem wybranych 
Dystrybutor·w moŨe byĺ wymagane podanie innych danych, niŨ wskazanych powyŨej. 

W przypadku gdy Uczestnik posiada wiňcej niŨ jeden otwarty Subrejestr w danym Subfunduszu, brak wskazania numeru 
Subrejestru Uczestnika w danym Subfunduszu w zleceniu nabycia bŃdŦ wpğacie bezpoŜredniej powoduje, Ũe Jednostki 
Uczestnictwa zostanŃ zapisane w najwczeŜniej otwartym Subrejestrze Uczestnika w danym Subfunduszu dla danej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa w danym IKE/IKZE (a jeŨeli zlecenie nie dotyczy Jednostek Uczestnictwa w IKE/IKZE ï w·wczas w 

Subrejestrze zwykğym). 
Dokument wpğaty Ŝrodk·w pieniňŨnych lub dokument zlecenia wypeğniony w spos·b nieprawidğowy albo wywoğujŃcy 
wŃtpliwoŜci co do treŜci lub autentycznoŜci moŨe nie byĺ uznany za waŨne zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa. W 

takim przypadku Fundusz zwr·ci otrzymane Ŝrodki pieniňŨne. W przypadku drobnych nieprawidğowoŜci w wypeğnieniu 
dokumentu wpğaty Ŝrodk·w pieniňŨnych lub dokumentu zlecenia, Fundusz doğoŨy naleŨytej starannoŜci w celu zrealizowania 
takiego zlecenia zgodnie z zamiarem Uczestnika. Przy realizacji takich zleceŒ decydujŃce znaczenie bňdzie miağ numer 

rachunku bankowego, na kt·ry zostağa dokonana wpğata. 
Minimalna kwota pierwszej i kolejnej wpğaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa danej kategorii okreŜlona jest w rozdziale III 
pkt 3 Prospektu i w Statucie. Regulamin i umowa o prowadzenie IKE/IKZE moŨe okreŜlaĺ innŃ minimalnŃ kwotň wpğaty. 
W przypadku, gdy kwota wpğaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa danej kategorii jest niŨsza niŨ kwota wskazana w 

Prospekcie i Statucie dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa, Fundusz dokona zwrotu wpğaty. Zwrot nastŃpi 
niezwğocznie bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowaŒ, nie p·Ŧniej jednak niŨ w terminie 5 dni roboczych od dnia wpğywu 
Ŝrodk·w pieniňŨnych na rachunek bankowy Subfunduszu. Zwrot nastŃpi na rachunek bankowy, z kt·rego dokonana zostağa 

wpğata. 
W pracowniczych programach emerytalnych i grupowych planach oszczňdnoŜciowych wysokoŜĺ wpğaty minimalnej ustalana 
jest przez Fundusz we wsp·ğpracy z podmiotem organizujŃcym grupowŃ formň oszczňdzania. 

 
6.1.5. OpĠaty manipulacyjne 
Przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa Towarzystwo moŨe pobieraĺ opğatň manipulacyjnŃ za zbywanie Jednostek 
Uczestnictwa. 

 
6.1.6. Zbywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz 
Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa w kaŨdym Dniu Wyceny. Cena zbycia Jednostki Uczestnictwa w danym Dniu 

Wyceny jest r·wna WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň Uczestnictwa w tym Dniu Wyceny. 
Zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa jest realizowane do wysokoŜci kwoty wpğaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa 
pomniejszonej o pobrane opğaty manipulacyjne. Uczestnik otrzymuje liczbň Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu 

wynikajŃcŃ z podzielenia kwoty Ŝrodk·w pieniňŨnych przeznaczonych na nabycie, pomniejszonych o opğatň manipulacyjnŃ, 
przez WartoŜĺ Aktyw·w Netto na Jednostkň Uczestnictwa Subfunduszu. Liczba zbywanych Jednostek Uczestnictwa 
ustalana jest z dokğadnoŜciŃ do trzech miejsc po przecinku. 
Nabycie Jednostek Uczestnictwa nastňpuje w momencie wpisu do Subrejestru przez Agenta Transferowego liczby nabytych 

Jednostek Uczestnictwa za dokonanŃ wpğatň, na podstawie zğoŨonego przez Uczestnika i otrzymanego przez Agenta 
Transferowego zlecenia oraz informacji od Depozytariusza o wpğyniňciu na rachunek bankowy Subfunduszu Ŝrodk·w 
pieniňŨnych na nabycie Jednostek Uczestnictwa. 

Fundusz zbywa Jednostek Uczestnictwa w najbliŨszym Dniu Wyceny nastňpujŃcym po dniu, w kt·rym: 
a) w przypadku zbycia Jednostek Uczestnictwa na podstawie zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa oraz wpğaty Ŝrodk·w 
pieniňŨnych - Agent Transferowy otrzyma prawidğowo wypeğnione zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa oraz informacjň 

od Depozytariusza o wpğyniňciu na rachunek bankowy Subfunduszu Ŝrodk·w pieniňŨnych na nabycie Jednostek 
Uczestnictwa; 
b) w przypadku zbycia Jednostek Uczestnictwa na podstawie wpğaty bezpoŜredniej -  Agent Transferowy otrzyma informacjň 
od Depozytariusza o wpğyniňciu na rachunek bankowy Subfunduszu Ŝrodk·w pieniňŨnych na nabycie Jednostek 

Uczestnictwa; 
c) nastŃpi wyjaŜnienie nieprawidğowoŜci w wypeğnieniu zlecenia otwarcia Subrejestru lub zlecenia nabycia lub dokumentu 
wpğaty. 

 
6.1.7. Dystrybutorzy 
Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa bezpoŜrednio lub za poŜrednictwem Dystrybutor·w wskazanych w Rozdziale V 

Prospektu. 
Dystrybutorzy przyjmujŃ i przekazujŃ zlecenia i dyspozycje dotyczŃce Subrejestr·w otwartych za ich poŜrednictwem. 
Wybrani Dystrybutorzy przyjmujŃ i przekazujŃ r·wnieŨ zlecenia i dyspozycje dotyczŃce Subrejestr·w otwartych za 
poŜrednictwem innych Dystrybutor·w. Uczestnicy mogŃ skğadaĺ zlecenia i dyspozycje za poŜrednictwem tego Dystrybutora, 

kt·ry przyjŃğ zlecenie otwarcia danego Subrejestru. JeŨeli dany Dystrybutor przyjmuje wyğŃcznie zlecenia i dyspozycje 
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dotyczŃce Subrejestr·w otwartych za jego poŜrednictwem, w·wczas moŨe on odm·wiĺ przyjňcia zlecenia lub dyspozycji lub 

zğoŨone za jego poŜrednictwem zlecenia i dyspozycje dotyczŃce Subrejestr·w otwartych za poŜrednictwem innych 
Dystrybutor·w mogŃ nie zostaĺ zrealizowane. 
W przypadku skğadania zleceŒ i dyspozycji za poŜrednictwem Dystrybutora, zlecenia i dyspozycje Uczestnika sŃ skğadane 
Dystrybutorowi w spos·b ustalony przez Fundusz z Dystrybutorem lub w umowach zawartych pomiňdzy Dystrybutorem a 

Uczestnikiem, w szczeg·lnoŜci w umowie o przyjmowanie i przekazywanie zleceŒ nabycia lub zbycia instrument·w 
finansowych lub w regulaminie wewnňtrznym Dystrybutora okreŜlajŃcym spos·b i warunki prowadzenia dziağalnoŜci w 
zakresie poŜrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych. Zlecenia i dyspozycje 

Uczestnik·w mogŃ byĺ skğadane Dystrybutorowi w spos·b przez niego okreŜlony, w szczeg·lnoŜci w formie pisemnej lub za 
pomocŃ elektronicznych noŜnik·w informacji lub telefonicznie. Zlecenia, dyspozycje i inne oŜwiadczenia woli prawidğowo 
zğoŨone za pomocŃ elektronicznych noŜnik·w informacji, w tym zlecenie otwarcia Subrejestru, zastňpujŃ zğoŨenie tych 

zleceŒ i dyspozycji w formie pisemnej. W zaleŨnoŜci od sposobu przyjmowania i przekazywania zleceŒ i dyspozycji przez 
danego Dystrybutora, okres od zğoŨenia zlecenia lub dyspozycji do ich otrzymania przez Agenta Transferowego moŨe byĺ 
r·Ũny. Uzyskane przez Uczestnika za poŜrednictwem Dystrybutora dane na temat Subrejestru mogŃ byĺ nieaktualne, np. 
mogŃ nie uwzglňdniaĺ rozliczeŒ niekt·rych transakcji oraz korekt. OstatecznŃ weryfikacjň zlecenia wykonuje Agent 

Transferowy. 
 
6.1.8. Reinwestycja 

Uczestnik moŨe nabyĺ Jednostki Uczestnictwa w ramach reinwestycji. Reinwestycja jest to ponowne nabycie Jednostek 
Uczestnictwa Subfunduszu, kt·rego Jednostki zostağy odkupione przez Fundusz, do wysokoŜci kwoty danego zlecenia 
odkupienia w tym samym Subfunduszu dokonanych w ciŃgu 60 dni kalendarzowych poprzedzajŃcych dzieŒ zğoŨenia 

zlecenia nabycia w ramach reinwestycji. Nabycie Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji nie jest obciŃŨone opğatŃ 
manipulacyjnŃ. 
Uczestnik powinien wskazaĺ na zleceniu reinwestycji DzieŒ Wyceny zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa, kt·rego 
dotyczy reinwestycja. W przypadku nie wskazania Dnia Wyceny, o kt·rym mowa w zdaniu poprzednim, przyjmuje siň, Ũe 

reinwestycja dotyczy Dnia Wyceny, po kt·rym zrealizowano ostatnie zlecenie odkupienia Jednostek posiadanych przez 
Uczestnika w danym Subfunduszu. 
JeŨeli zlecenie nabycia w ramach reinwestycji opiewa na kwotň wyŨszŃ od kwoty, ustalonego zgodnie z zasadami 

okreŜlonymi powyŨej, zlecenia odkupienia dokonanego w tym samym Subfunduszu w ciŃgu 60 dni kalendarzowych 
poprzedzajŃcych dzieŒ zğoŨenia zlecenia nabycia w ramach reinwestycji, zostanie pobrana opğata manipulacyjna od kwoty 
przewyŨszajŃcej kwotň odkupienia. 

Zwolnienie z opğaty manipulacyjnej przy nabywaniu Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji przysğuguje jeden raz w 
roku kalendarzowym w kaŨdym z Subfunduszy osobno, niezaleŨnie od liczby Subrejestr·w posiadanych przez Uczestnika. 
 
6.1.9. MaĠoletni 

Osoba mağoletnia, kt·ra nie ukoŒczyğa 13 lat, lub osoba ubezwğasnowolniona cağkowicie moŨe skğadaĺ zlecenia jedynie 
przez przedstawiciela ustawowego, zaŜ osoba mağoletnia, kt·ra ukoŒczyğa 13 lat, lub osoba ubezwğasnowolniona czňŜciowo 
moŨe skğadaĺ zlecenia za zgodŃ przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje, Ũe przedstawiciel ustawowy dziağa w 

granicach swoich uprawnieŒ, moŨe jednak w szczeg·lnych okolicznoŜciach zaŨŃdaĺ od niego przedstawienia stosownego 
zezwolenia sŃdu na dokonanie okreŜlonej czynnoŜci. 
 

6.2. Odkupywania Jednostek uczestnictwa 
 
6.2.1. Zasady og·lne 
Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa w kaŨdym Dniu Wyceny, z tym Ũe w sytuacjach okreŜlonych w Prospekcie, 

Statucie lub Ustawie, Fundusz moŨe zawiesiĺ odkupywanie Jednostek Uczestnictwa. 
Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nabytych w ramach IKE lub IKZE podlega szczeg·lnym warunkom okreŜlonym w 
Ustawie o IKE/IKZE oraz odpowiedniej umowie. 

 
6.2.2. Zlecenie odkupienia 
Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastňpuje na podstawie zğoŨonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa. Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa moŨe byĺ zğoŨone wobec upowaŨnionego pracownika 
Towarzystwa, za poŜrednictwem Dystrybutora lub przekazane w inny udostňpniony przez Fundusz spos·b. 
Zlecenie odkupienia moŨe zawieraĺ dyspozycjň odkupienia wszystkich albo okreŜlonej liczby Jednostek Uczestnictwa 
zapisanych w Subrejestrze albo odkupienia takiej liczby Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Subrejestrze, w wyniku 

odkupienia kt·rych wypğacona zostanie okreŜlona kwota Ŝrodk·w pieniňŨnych brutto (przed pobraniem podatku, o ile 
przepisy prawa bňdŃ nakğadağy na Fundusz obowiŃzek pobrania takiego podatku).  
Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa powinno obejmowaĺ takŃ liczbň Jednostek Uczestnictwa zapisanych na danym 

Subrejestrze, w wyniku odkupienia kt·rej wypğacona zostanie kwota Ŝrodk·w pieniňŨnych brutto nie niŨsza niŨ 100 zğotych, 
za wyjŃtkiem przypadk·w, gdy zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa obejmuje wszystkie Jednostki Uczestnictwa 
zapisane na danym Subrejestrze. W przypadku, gdy zlecenie odkupienia obejmuje liczbň Jednostek Uczestnictwa zapisanŃ 

na danym Subrejestrze, w wyniku odkupienia kt·rej wypğacona zostağaby kwota Ŝrodk·w pieniňŨnych brutto niŨsza niŨ 100 
zğotych, odkupieniu podlega taka liczba Jednostek Uczestnictwa zapisanych na danym Subrejestrze, w wyniku odkupienia 
kt·rej wypğacona zostanie kwota Ŝrodk·w pieniňŨnych brutto r·wna 100 zğotych. 
JeŨeli zlecenie odkupienia opiewa na liczbň Jednostek Uczestnictwa wiňkszŃ niŨ liczba Jednostek Uczestnictwa zapisanych 

w Subrejestrze Uczestnika w Subfunduszu lub na kwotň brutto wyŨszŃ niŨ wartoŜĺ Jednostek Uczestnictwa znajdujŃcych siň 
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w Subrejestrze Uczestnika w Subfunduszu lub gdy w wyniku realizacji zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu ich wartoŜĺ w Subrejestrze spadğaby poniŨej 100 zğotych, odkupieniu podlegajŃ wszystkie Jednostki 
Uczestnictwa Subfunduszu w danym Subrejestrze. 
Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa powinno zawieraĺ nastňpujŃce informacje: nazwň Subfunduszu, numer 
Subrejestru Uczestnika, oznaczenie typu produktu Subrejestru: zwykğy lub nazwň IKE/IKZE, numer rachunku bankowego i 

dane wğaŜciciela rachunku. 
W przypadku skğadania zlecenia za poŜrednictwem wybranych Dystrybutor·w moŨe byĺ wymagane podawanie innych 
danych, niŨ wskazane powyŨej. 

W przypadku zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa, w kt·rym nie wskazano numeru Subrejestru Uczestnika, a 
Uczestnik posiada wiňcej niŨ jeden otwarty Subrejestr w danym Subfunduszu, Jednostki Uczestnictwa zostanŃ odkupione z 
najwczeŜniej otwartego Subrejestru Uczestnika w danym Subfunduszu prowadzonego dla danej kategorii Jednostek 

Uczestnictwa w danym IKE/IKZE (a jeŨeli zlecenie nie dotyczy Jednostek Uczestnictwa w IKE/IKZE ï z Subrejestru 
zwykğego). 
Dokument zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa wypeğniony w spos·b nieprawidğowy lub nieczytelny, albo w inny 
spos·b wywoğujŃcy wŃtpliwoŜci co do treŜci lub autentycznoŜci, moŨe nie byĺ uznany za waŨne zlecenie odkupienia 

Jednostek Uczestnictwa. W przypadku drobnych nieprawidğowoŜci w wypeğnieniu dokumentu, jeŨeli moŨliwe bňdzie ustalenie 
Uczestnika, Subrejestru, kategorii oraz liczby Jednostek Uczestnictwa, kt·rych dotyczy zlecenie, Fundusz doğoŨy naleŨytej 
starannoŜci w celu realizacji takiego zlecenia zgodnie z zamiarem Uczestnika. 

Do zleceŒ i dyspozycji skğadanych w Funduszu, jak r·wnieŨ do Uczestnik·w oraz os·b  wystňpujŃcych  na  ich  rzecz  i  w  
ich  imieniu  majŃ  zastosowanie  przepisy  Ustawy  o przeciwdziağaniu praniu pieniňdzy. 
 

6.2.3. OpĠaty manipulacyjne 
Przy odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz Towarzystwo moŨe pobieraĺ opğatň manipulacyjnŃ za 
odkupywanie Jednostek Uczestnictwa. 
 

6.2.4. Odkupienie jednostek uczestnictwa przez Fundusz 
Odkupienie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastňpuje w kaŨdym Dniu Wyceny. Cena odkupienia jest r·wna 
WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň Uczestnictwa, ustalonej w Dniu Wyceny, w kt·rym nastňpuje odkupienie 

Jednostek Uczestnictwa. 
Odkupienie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu nastňpuje w momencie wpisu do Rejestru przez Agenta Transferowego 
liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleŨnej Uczestnikowi z tytuğu odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu pomniejszonej o ewentualny podatek. Z chwilŃ odkupienia Jednostki Uczestnictwa sŃ umarzane z mocy prawa. 
Fundusz odkupuje Jednostek Uczestnictwa w najbliŨszym Dniu Wyceny nastňpujŃcym po dniu, w kt·rym: 
a) Agent Transferowy otrzyma prawidğowo wypeğnione zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu; 
b) nastŃpiğo wyjaŜnienie nieprawidğowoŜci w wypeğnieniu zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

Na podstawie zğoŨonego zlecenia odkupienia, Fundusz odkupuje w pierwszej kolejnoŜci Jednostki Uczestnictwa 
Subfunduszu zapisane na danym Subrejestrze Uczestnika nabyte przez Uczestnika po najwyŨszej cenie (metoda HIFO). 
Uczestnik nie ma moŨliwoŜci wskazania kolejnoŜci odkupywania Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz. 

Kwotň do wypğaty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa ustala siň jako iloczyn ceny odkupienia Jednostki 
Uczestnictwa i liczby odkupowanych Jednostek Uczestnictwa pomniejszony o ewentualny podatek, jeŨeli przepisy prawa 
bňdŃ nakğadağy na Fundusz obowiŃzek pobrania podatku. 

 
6.2.5. Zamkniŉcie Subrejestru i Rejestru 
Subrejestr bňdzie zamykany po 90 dniach od dnia realizacji zlecenia odkupienia, lub zamiany wszystkich zapisanych na nim 
Jednostek Uczestnictwa, bŃdŦ na ŨŃdanie Uczestnika. Rejestr bňdzie zamykany wraz z zamkniňciem ostatniego 

Subrejestru, bŃdŦ na ŨŃdanie Uczestnika. ŧŃdanie zamkniňcia Rejestru r·wnoznaczne jest z ŨŃdaniem zamkniňcia 
wszystkich Subrejestr·w dla danego Uczestnika. 
 

6.2.6. MaĠoletni 
Osoba mağoletnia, kt·ra nie ukoŒczyğa 13 lat, lub osoba ubezwğasnowolniona cağkowicie, moŨe skğadaĺ zlecenia jedynie 
przez przedstawiciela ustawowego, zaŜ osoba mağoletnia, kt·ra ukoŒczyğa 13 lat, lub osoba ubezwğasnowolniona czňŜciowo 

moŨe skğadaĺ zlecenia za zgodŃ przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje, Ũe przedstawiciel ustawowy dziağa w 
granicach swoich uprawnieŒ, moŨe jednak w szczeg·lnych okolicznoŜciach zaŨŃdaĺ od niego przedstawienia stosownego 
zezwolenia sŃdu na dokonanie okreŜlonej czynnoŜci. 
 

6.3. Konwersji Jednostek Uczestnictwa na jednostki uczestnictwa innego funduszu oraz wysokoŝĻ opĠat z tym 
zwińzanych 

 

Fundusz nie przewiduje moŨliwoŜci dokonywania konwersji Jednostek Uczestnictwa na jednostki uczestnictwa innych, 
zarzŃdzanych przez Towarzystwo funduszy inwestycyjnych. 
 

6.4. WypĠat kwot z tytuĠu odkupienia Jednostek Uczestnictwa lub wypĠat dochod·w Subfunduszu 
 
6.4.1. WypĠata kwot z tytuĠu odkupienia Jednostek Uczestnictwa: 
Wypğata Ŝrodk·w pieniňŨnych z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa pomniejszonych o podatek z tytuğu udziağu w 

funduszach kapitağowych, nastňpuje niezwğocznie po odkupieniu Jednostek Uczestnictwa w formie przelewu na rachunek 
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bankowy Uczestnika, albo jego przedstawiciela ustawowego, w przypadku Uczestnik·w nieposiadajŃcych peğnej zdolnoŜci 

do czynnoŜci prawnych, albo osoby trzeciej, uprawnionej do otrzymania tych Ŝrodk·w od Uczestnika w ramach zaspokojenia 
wymagalnej wierzytelnoŜci pieniňŨnej, dokonywanego w trybie i na warunkach okreŜlonych w obowiŃzujŃcych przepisach 
prawa. Wypğata moŨe byĺ dokonana na rachunek pieniňŨny Uczestnika prowadzony przez dom maklerski. 
Fundusz dokonuje wypğaty niezwğocznie po odkupieniu Jednostek Uczestnictwa, z tym Ũe okres pomiňdzy dniem odkupienia 

a dniem zğoŨenia przez Fundusz dyspozycji przelewu Ŝrodk·w pieniňŨnych przeznaczonych na wypğatň bňdzie nie dğuŨszy 
niŨ 7 dni, chyba Ũe op·Ŧnienie jest nastňpstwem okolicznoŜci, za kt·re Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnoŜci. Moment 
wpğyniňcia Ŝrodk·w wypğacanych przez Fundusz na rachunek bankowy Uczestnika zaleŨy od procedur banku prowadzŃcego 

rachunek Uczestnika. 
 
6.4.2. WypĠata dochod·w Funduszu: 

Fundusz nie przewiduje wypğat dochod·w bez odkupywania Jednostek Uczestnictwa. 
 
6.5. Zamiany Jednostek Uczestnictwa zwińzanych z jednym Subfunduszem na Jednostki Uczestnictwa zwińzane z 
innym Subfunduszem oraz wysokoŝĻ opĠat z tym zwińzanych 

 
Uczestnik ma prawo, na podstawie jednego zlecenia, do dokonania zamiany Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu 
na Jednostki Uczestnictwa innego Subfunduszu tej samej kategorii. Fundusz dokonuje zamiany Jednostek Uczestnictwa w 

kaŨdym Dniu Wyceny. 
Zamiana Jednostek Uczestnictwa polega na jednoczesnym odkupieniu Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu 
(ĂSubfundusz Ŧr·dğowyò) oraz zbyciu w jednym Dniu Wyceny, za kwotň uzyskanŃ z odkupienia Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu ťr·dğowego pomniejszonŃ o opğatň za Zamianň, Jednostek Uczestnictwa innego Subfunduszu (ĂSubfundusz 
docelowyò). Nabycie jednostek uczestnictwa w Subfunduszu docelowym, w ramach Zamiany, nastŃpiĺ moŨe dopiero po 
uznaniu rachunku bankowego Subfunduszu docelowego Ŝrodkami pieniňŨnymi pochodzŃcymi z odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa z Subfunduszu Ŧr·dğowego w ramach tej Zamiany. 

Zamiana moŨe byĺ dokonana wyğŃcznie w ramach jednej kategorii Jednostek Uczestnictwa. Umowa o prowadzenie 
IKE/IKZE moŨe okreŜlaĺ szczeg·lne warunki zamiany Jednostek Uczestnictwa w ramach IKE/IKZE, w tym zawieraĺ 
dodatkowe uprawnienia lub obowiŃzki Funduszu i Uczestnika. 

Zlecenie zamiany Jednostek Uczestnictwa powinno zawieraĺ nastňpujŃce informacje: nazwň Subfunduszu Ŧr·dğowego i 
numer Subrejestru Subfunduszu Ŧr·dğowego, oznaczenie typu produktu Subrejestru Subfunduszu Ŧr·dğowego: zwykğy lub 
nazwa IKE/IKZE, nazwň Subfunduszu docelowego, numer Subrejestru Subfunduszu docelowego, oznaczenie typu produktu 

Subrejestru docelowego: zwykğy lub nazwň IKE/IKZE. 
W przypadku skğadania zlecenia za poŜrednictwem wybranych Dystrybutor·w moŨe byĺ wymagane podawanie innych 
danych, niŨ wskazane powyŨej. 
W przypadku gdy Agent Transferowy otrzyma zlecenia zamiany dotyczŃce tego samego Subrejestru w czasie skutkujŃcym 

ich realizacjŃ w tym samym Dniu Wyceny, bňdŃ one realizowane w kolejnoŜci losowej. 
Przy zamianie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz Towarzystwo moŨe pobieraĺ Opğatň Wyr·wnawczŃ oraz opğatň za 
Zamianň. 

Zamiana Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu nastňpuje w momencie wpisu do Rejestru przez Agenta Transferowego 
liczby zamienionych Jednostek Uczestnictwa.  
Fundusz zamienia Jednostki Uczestnictwa w drugim kolejnym Dniu Wyceny nastňpujŃcym po dniu, w kt·rym: 

a) Agent Transferowy otrzyma prawidğowo wypeğnione zlecenie zamiany Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu; 
b) nastŃpiğo wyjaŜnienie nieprawidğowoŜci w wypeğnieniu zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa. 
Na podstawie zğoŨonego zlecenia zamiany, Fundusz zamienia w pierwszej kolejnoŜci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu 
zapisane na danym Subrejestrze Uczestnika nabyte przez Uczestnika po najwyŨszej cenie (metoda HIFO). Uczestnik nie ma 

moŨliwoŜci wskazania kolejnoŜci zamiany Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz. 
W zakresie nieopisanym w niniejszym punkcie do zamiany stosuje siň odpowiednio zasady dotyczŃce zbywania i 
odkupywania Jednostek Uczestnictwa. 

 
Osoba mağoletnia, kt·ra nie ukoŒczyğa 13 lat, lub osoba ubezwğasnowolniona cağkowicie, moŨe skğadaĺ zlecenia jedynie 
przez przedstawiciela ustawowego, zaŜ osoba mağoletnia, kt·ra ukoŒczyğa 13 lat, lub osoba ubezwğasnowolniona czňŜciowo 

moŨe skğadaĺ zlecenia za zgodŃ przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje, Ũe przedstawiciel ustawowy dziağa w 
granicach swoich uprawnieŒ, moŨe jednak w szczeg·lnych okolicznoŜciach zaŨŃdaĺ od niego przedstawienia stosownego 
zezwolenia sŃdu na dokonanie okreŜlonej czynnoŜci. 
 

6.6. SpeĠniania ŝwiadczeœ naleũnych z tytuĠu nieterminowych realizacji zleceœ oraz bĠŉdnej wyceny 
 
6.6.1. Ŝwiadczenie z tytuĠu nieterminowej realizacji zleceœ 

W przypadku realizacji zlecenia w terminie p·Ŧniejszym niŨ wskazany w Statucie Funduszu albo niezrealizowania zlecenia 
Uczestnik, kt·ry poni·sğ szkodň w zwiŃzku z op·ŦnionŃ realizacja lub niezrealizowaniem zlecenia moŨe ŨŃdaĺ od 
Towarzystwa Ŝwiadczenia: 

- w przypadku zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa - bňdŃcego iloczynem r·Ũnicy iloŜci nabytych Jednostek 
Uczestnictwa wedğug WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň Uczestnictwa z dnia realizacji i iloŜci 
Jednostek Uczestnictwa, jaka zostağaby nabyta za dokonanŃ wpğatň, gdyby zlecenie zostağo zrealizowane w ostatnim 
moŨliwym terminie wskazanym w Prospekcie i WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu przypadajŃcej na Jednostkň 

Uczestnictwa w tym dniu, o ile iloczyn ten jest liczbŃ dodatniŃ. 
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- w przypadku zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa ï bňdŃcego iloczynem r·Ũnicy WartoŜci Aktyw·w Netto 

Subfunduszu na Jednostkň Uczestnictwa z ostatniego dnia, w kt·rym zgodnie ze Statutem zlecenie winno zostaĺ 
zrealizowane i WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň Uczestnictwa z tego dnia i liczby odkupionych 
Jednostek Uczestnictwa, o ile iloczyn ten jest liczbŃ dodatniŃ. 

Warunkiem speğnienia Ŝwiadczenia jest brak winy Uczestnika w op·Ŧnieniu realizacji jednego ze zleceŒ, o kt·rych mowa 

powyŨej, niedochowanie naleŨytej starannoŜci przez Towarzystwo lub podmiot, za kt·ry Towarzystwo ponosi 
odpowiedzialnoŜĺ oraz wniosek Uczestnika oraz przekazanie przez Uczestnika Towarzystwu danych niezbňdnych do 
realizacji przez Towarzystwo obowiŃzk·w wynikajŃcych z prawa podatkowego. 

 
6.6.2. Ŝwiadczenie z tytuĠu bĠŉdnej wyceny 
W przypadku, gdy w danym Dniu Wyceny prawidğowo obliczona WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň 

Uczestnictwa byğa wyŨsza, niŨ WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň Uczestnictwa wyliczona bğňdne: 
- Uczestnicy, kt·rzy tego Dnia Wyceny nabyli Jednostki Uczestnictwa w wyniku bğňdnej wyceny otrzymali wiňkszŃ liczbň 
Jednostek Uczestnictwa. Uczestnicy ci nie bňdŃ zobowiŃzani do zwrotu nadwyŨki, a Towarzystwo, w celu wyr·wnania 
strat pozostağym Uczestnikom, wpğaci do danego Subfunduszu brakujŃcŃ kwotň. 

- Uczestnicy, kt·rych Jednostki Uczestnictwa tego Dnia Wyceny zostağy odkupione, w wyniku bğňdnej wyceny otrzymali 
mniejszŃ kwotň wypğaty. Uczestnicy ci otrzymajŃ od Towarzystwa brakujŃcŃ kwotň poprzez przelew na rachunek 
bankowy wskazany w zleceniu. 

W przypadku, gdy w danym Dniu Wyceny prawidğowo obliczona WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň 
Uczestnictwa byğa niŨsza, niŨ WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň Uczestnictwa wyliczona bğňdnie: 
- Uczestnicy, kt·rzy tego Dnia Wyceny nabyli Jednostki Uczestnictwa w wyniku bğňdnej wyceny otrzymali mniejszŃ liczbň 

Jednostek Uczestnictwa. Towarzystwo nabňdzie na rzecz tych Uczestnik·w brakujŃcŃ iloŜĺ Jednostek Uczestnictwa 
danego Subfunduszu. 

- Uczestnicy, kt·rych Jednostki Uczestnictwa tego Dnia Wyceny zostağy odkupione, w wyniku bğňdnej wyceny otrzymali 
wiňkszŃ kwotň wypğaty. Uczestnicy ci nie bňdŃ zobowiŃzani do zwrotu nadwyŨki, a Towarzystwo, w celu wyr·wnania 

strat pozostağym Uczestnikom, wpğaci do danego Subfunduszu brakujŃcŃ kwotň. 
Zlecenie zamiany traktowane jest jak odkupienie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu Ŧr·dğowym (funduszu Ŧr·dğowym) i 
jednoczesne nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym (funduszu docelowym). Zlecenia wskazujŃce 

okreŜlonŃ kwotň nabycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa bňdŃ traktowane na potrzeby powyŨszych zapis·w jak 
zlecenia nabycia lub odkupienia odpowiedniej iloŜci Jednostek Uczestnictwa przeliczonych wedğug WartoŜci Aktyw·w Netto 
Funduszu wyliczonej bğňdnie. 

 
7. Wskazanie okolicznoŝci, w kt·rych Fundusz moũe zawiesiĻ zbywanie lub odkupywanie Jednostek 

Uczestnictwa 
 

Fundusz moŨe zawiesiĺ odkupywanie Jednostek Uczestnictwa na dwa tygodnie, jeŨeli: 
- w okresie ostatnich dw·ch tygodni suma wartoŜci odkupionych przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa oraz Jednostek 
Uczestnictwa, kt·rych odkupienia zaŨŃdano, stanowi kwotň przekraczajŃcŃ 10% wartoŜci Aktyw·w Funduszu, lub 

- nie moŨna dokonaĺ wiarygodnej wyceny istotnej czňŜci Aktyw·w Funduszu z przyczyn niezaleŨnych od Funduszu. 
W przypadku, o kt·rym mowa powyŨej, za zgodŃ i na warunkach okreŜlonych przez Komisjň Nadzoru Finansowego: 
- odkupywanie Jednostek Uczestnictwa moŨe zostaĺ zawieszone na okres nieprzekraczajŃcy dw·ch miesiňcy, 

- Fundusz moŨe odkupywaĺ Jednostki Uczestnictwa w ratach w okresie nieprzekraczajŃcym 6 miesiňcy, przy zastosowaniu 
proporcjonalnej redukcji lub przy dokonywaniu wypğat z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 
PowyŨsze ma zastosowanie oddzielnie do kaŨdego Subfunduszu. 
 

Fundusz moŨe zawiesiĺ zbywanie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu, jeŨeli: 
- WartoŜĺ Aktyw·w Netto tego Subfunduszu przekroczy 500.000.000 (piňĺset milion·w) zğotych, 
- nie moŨna dokonaĺ wiarygodnej wyceny istotnej czňŜci aktyw·w Subfunduszu z przyczyn niezaleŨnych od 

Funduszu/Subfunduszu. Zawieszenie moŨe nastŃpiĺ na okres 2 tygodni. Za zgodŃ i na warunkach okreŜlonych przez 
Komisjň zbywanie jednostek uczestnictwa moŨe zostaĺ zawieszone na okres dğuŨszy niŨ 2 tygodnie, nieprzekraczajŃcy 
jednak 2 miesiňcy. 

 
8. Wskazanie rynk·w, na kt·rych sń zbywanie i odkupywanie Jednostki Uczestnictwa 

 
Jednostki uczestnictwa sŃ zbywane na terenie Rzeczypospolitej Polskiej. 

 
9. Informacje na temat obowińzk·w podatkowych Funduszu i Uczestnik·w Funduszu, ze wskazaniem 
obowińzujńcych przepis·w 

 
9.1. ZwiŉzĠe informacje na temat obowińzk·w podatkowych Funduszu 
 

Zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych Fundusz jest zwolniony z podatku 
dochodowego od os·b prawnych. 
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9.2. Szczeg·Ġowe informacje na temat obowińzk·w podatkowych Uczestnik·w Funduszu: 

 
9.2.1. Podatek dochodowy od os·b fizycznych 
Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 5 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, dochody os·b fizycznych z tytuğu udziağu 
w funduszach inwestycyjnych dziağajŃcych na podstawie Ustawy sŃ opodatkowane zryczağtowanym podatkiem dochodowym 

wynoszŃcym na dzieŒ sporzŃdzenia Prospektu 19% wypğacanej kwoty dochodu. 
Na podstawie art. 52a ust. 1 pkt 3 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych dochody z tytuğu udziağu w 
funduszach inwestycyjnych, o kt·rych mowa w art. 30a ust. 1 pkt 5 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych sŃ 

zwolnione od podatku dochodowego, jeŨeli dochody te sŃ wypğacane podatnikowi na podstawie um·w zawartych lub 
zapis·w dokonanych przez podatnika przed dniem 1 grudnia 2001 r.; zwolnienie nie dotyczy dochod·w uzyskanych w 
zwiŃzku z przystŃpieniem podatnika do programu oszczňdzania z funduszem kapitağowym, bez wzglňdu na formň tego 

programu - w zakresie dochod·w z tytuğu wpğat (wkğad·w) do funduszu dokonanych poczŃwszy od dnia 1 grudnia 2001 r., z 
zastrzeŨeniem art. 21 ust. 1 pkt 58 i 59 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych. 
Uczestnicy Funduszu bňdŃcy spadkobiercami uiszczajŃ podatek zgodnie z przepisami ustawy z dnia 28 lipca 1983 r. o 
podatku od spadk·w i darowizn (t.j. Dz.U. z 2018 r., poz. 644 ze zm.). 

Przedmiotem opodatkowania jest doch·d, a wiňc przych·d pomniejszony o koszty jego uzyskania. Przychodem jest r·Ũnica 
pomiňdzy wpğacanŃ kwotŃ na nabycie Jednostek Uczestnictwa, a wypğacanŃ kwotŃ. Zgodnie z art. 30a ust. 5 Ustawy o 
podatku dochodowym od os·b fizycznych dochodu z tytuğu udziağu w funduszach inwestycyjnych nie pomniejsza siň o straty 

z tytuğu udziağu w funduszach kapitağowych oraz inne straty z kapitağ·w pieniňŨnych i praw majŃtkowych, poniesione w roku 
podatkowym oraz w latach poprzednich. 
Zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych Fundusz jest zobowiŃzany pobieraĺ 

zryczağtowany podatek dochodowy od dokonywanych wypğat (ŜwiadczeŒ) lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniňdzy 
lub wartoŜci pieniňŨnych z tytuğu dochod·w z tytuğu udziağu w funduszach inwestycyjnych (Fundusz jest pğatnikiem tego 
podatku). 
Zgodnie z art. 17 ust. 1c Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych nie ustala siň przychodu z tytuğu umorzenia 

jednostek uczestnictwa subfunduszu funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi subfunduszami, w przypadku zamiany 
jednostek uczestnictwa subfunduszu na jednostki uczestnictwa innego subfunduszu tego samego funduszu inwestycyjnego, 
dokonanej na podstawie Ustawy. 

 
Na podstawie art. 30a ust. 1 pkt 10 i 11 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych zryczağtowany podatek 
dochodowy jest pobierany od: 

-  dochodu oszczňdzajŃcego na indywidualnym koncie emerytalnym z tytuğu zwrotu albo czňŜciowego zwrotu, w rozumieniu 
przepis·w o ustawy o IKE, Ŝrodk·w zgromadzonych na tym koncie, 
- dochodu Uczestnika PPE z tytuğu zwrotu Ŝrodk·w zgromadzonych w ramach programu, w rozumieniu przepis·w o 
pracowniczych programach emerytalnych. 

PowyŨsze przepisy dotyczŃ os·b oszczňdzajŃcych na IKE prowadzonym przez Fundusz oraz 
os·b, kt·rzy gromadzŃcych Ŝrodki w ramach Pracowniczego Programu Emerytalnego prowadzonego w formie umowy z 
Funduszem. 
 

Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 58 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, wolne od podatku dochodowego od os·b 

fizycznych sŃ wypğaty: 
- transferowe Ŝrodk·w zgromadzonych w ramach Pracowniczego Programu Emerytalnego do innego Pracowniczego 
Programu Emerytalnego lub na IKE w rozumieniu przepis·w o indywidualnych kontach emerytalnych, 

-  Ŝrodk·w zgromadzonych w Pracowniczym Programie Emerytalnym dokonane na rzecz Uczestnika lub os·b uprawnionych 
do tych Ŝrodk·w po Ŝmierci Uczestnika, 
 

Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 58a Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, wolne od podatku dochodowego od 
os·b fizycznych sŃ dochody z tytuğu oszczňdzania na indywidualnym koncie emerytalnym, w rozumieniu przepis·w o 
indywidualnych kontach emerytalnych, uzyskane w zwiŃzku z: 
a) gromadzeniem i wypğatŃ Ŝrodk·w przez oszczňdzajŃcego, 

b) wypğatŃ Ŝrodk·w dokonanŃ na rzecz os·b uprawnionych do tych Ŝrodk·w po Ŝmierci oszczňdzajŃcego, 
c) wypğatň  transferowŃ, 
- z tym Ũe zwolnienie nie ma zastosowania w przypadku, gdy oszczňdzajŃcy gromadziğ oszczňdnoŜci na wiňcej niŨ jednym 

IKE, chyba Ũe przepisy te przewidujŃ takŃ moŨliwoŜĺ. JednŃ z moŨliwoŜci jest oszczňdzanie na wiňcej niŨ na jednym 
indywidualnym koncie emerytalnym, jeŨeli wszystkie konta sŃ prowadzone przez fundusze inwestycyjne zarzŃdzane przez 
Towarzystwo. 

 
Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych wpğaty na IKZE w rozumieniu przepis·w ustawy 
o IKE/IKZE, dokonane przez podatnika w roku podatkowym, do wysokoŜci okreŜlonej w przepisach o indywidualnych 
kontach zabezpieczenia emerytalnego podlegajŃ odliczeniu od dochodu stanowiŃcego podstawň obliczenia podatku 

dochodowego od os·b fizycznych, jeŨeli na podstawie umowy o prowadzenie IKZE podatnik gromadzi oszczňdnoŜci tylko na 
jednym IKZE (art. 4 ust. 2 Ustawy o IKE/IKZE). 
 

Zgodnie z art. 26 ust. 6g oraz art. 30c ust. 3b Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych odliczenia wpğat na IKZE 
podatnik dokonuje w zeznaniu podatkowym. Stosownie do postanowieŒ art. 20 ust. 1 ww. Ustawy, kwoty uzyskane z tytuğu 
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zwrotu z IKZE oraz wypğaty z IKZE, w tym takŨe dokonane na rzecz osoby uprawnionej na wypadek Ŝmierci Uczestnika 

oszczňdzajŃcego na IKZE, uznaje siň za przychody z innych Ŧr·değ, o kt·rych mowa w art. 10 ust. 1 pkt 9 ww. Ustawy. 
 
Zgodnie z art. 30 ust.1 pkt 14 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych od kwoty wypğat z indywidualnego konta 
zabezpieczenia emerytalnego, w tym wypğat na rzecz osoby uprawnionej na wypadek Ŝmierci oszczňdzajŃcego dokonanych 

na podstawie art. 34a ust. 1 pkt 2 Ustawy o IKE/IKZE pobiera siň zryczağtowany podatek dochodowy w wysokoŜci 10% 
przychodu. Zryczağtowany podatek, o kt·rym mowa powyŨej Fundusz pobiera bez pomniejszania przychodu o koszty 
uzyskania przychodu. Zryczağtowany podatek dochodowy jest pobierany i rozliczany przez pğatnika, czyli Fundusz jako 

podmiot dokonujŃcy wypğaty na rzecz podatnika. W przypadku dokonywanego zwrotu Fundusz ma obowiŃzek w terminie do 
koŒca lutego roku nastňpujŃcego po roku podatkowym przekazaĺ podatnikowi i urzňdowi skarbowemu, kt·rym kieruje 
naczelnik urzňdu skarbowego wğaŜciwy wedğug miejsca zamieszkania podatnika, a w przypadku podatnika, nie majŃcego w 

Polsce miejsca zamieszkania, urzňdowi skarbowemu, kt·rym kieruje naczelnik urzňdu skarbowego wğaŜciwy w sprawach 
opodatkowania os·b zagranicznych ï imienne informacje sporzŃdzone wedğug ustalonego wzoru. Wypğaty transferowe 
Ŝrodk·w zgromadzonych przez Uczestnika na IKZE pomiňdzy instytucjami finansowymi prowadzŃcymi IKZE, na IKZE osoby 
uprawnionej po Ŝmierci Uczestnika oraz w postňpowaniu likwidacyjnym lub upadğoŜciowym na IKZE Uczestnika, sŃ, zgodnie 

z art. 21 ust. 1 pkt 58b Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, wolne od podatku dochodowego. 
 
Nabycie, w drodze spadku, Ŝrodk·w zgromadzonych na IKE oraz IKZE zgodnie z UstawŃ z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku 

od spadk·w i darowizn nie podlega opodatkowaniu podatkiem od spadk·w i darowizn. środki wypğacane z IKZE, nabyte na 
skutek dziedziczenia podlegajŃ opodatkowaniu podatkiem dochodowym na zasadach og·lnych. 
 

NaleŨy zwr·ciĺ uwagň, iŨ szczeg·lne zasady opodatkowania os·b fizycznych, nie majŃcych miejsca zamieszkania lub 
pobytu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej regulujŃ stosowne umowy miňdzynarodowe. 
 
PodkreŜlenia wymaga, iŨ ze wzglňdu na fakt, Ũe obowiŃzki podatkowe zaleŨŃ od indywidualnej sytuacji Uczestnika Funduszu 

i miejsca dokonywania inwestycji, w celu ustalenia obowiŃzk·w podatkowych wskazane jest zasiňgniňcie porady doradcy 
podatkowego lub porady prawnej. 
 

9.2.2. Podatek dochodowy od os·b prawnych 
Zgodnie z art. 18 w zwiŃzku z art. 19 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych Uczestnicy Funduszu bňdŃcy 
osobami prawnymi lub jednostkami organizacyjnymi niemajŃcymi osobowoŜci prawnej, z wyjŃtkiem sp·ğek: cywilnych, 

jawnych, partnerskich komandytowych i komandytowo-akcyjnych, podlegajŃ obowiŃzkowi podatkowemu na zasadach 
og·lnych w przypadku uzyskania dochodu z tytuğu odkupienia jednostek uczestnictwa. Na dzieŒ sporzŃdzenia Prospektu 
stawka podatku wynosi 19% podstawy opodatkowania. 
 

NaleŨy zwr·ciĺ uwagň, iŨ szczeg·lne zasady opodatkowania os·b prawnych, kt·re nie posiadajŃ siedziby na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej regulujŃ stosowne umowy miňdzynarodowe. 
 

PodkreŜlenia wymaga, iŨ ze wzglňdu na fakt, Ũe obowiŃzki podatkowe zaleŨŃ od indywidualnej sytuacji Uczestnika Funduszu 
i miejsca dokonywania inwestycji, w celu ustalenia obowiŃzk·w podatkowych wskazane jest zasiňgniňcie porady doradcy 
podatkowego lub porady prawnej. 

 
10. Wskazanie dnia, godziny w tym dniu i miejsca, w kt·rym najp·ŧniej jest publikowana WartoŝĻ Aktyw·w Netto 
poszczeg·lnych Subfunduszy na Jednostkŉ Uczestnictwa danej kategorii, ustalona w tym Dniu Wyceny, a 
takũe miejsca publikowania ceny zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa 

 
WartoŜĺ Aktyw·w Netto poszczeg·lnych Subfunduszy na Jednostkň Uczestnictwa ustalona w danym Dniu Wyceny jest 
publikowana na stronie internetowej www.ipopema.pl nie p·Ŧniej niŨ o godzinie 23:59 nastňpnego dnia roboczego po Dniu 

Wyceny, chyba Ũe z przyczyn niezaleŨnych od Towarzystwa nie jest to moŨliwe. 
Cena zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa poszczeg·lnych Subfunduszy jest publikowana na stronie internetowej 
www.ipopema.pl. 

 
11. Metody i zasady dokonywania wyceny aktyw·w Funduszu i Subfunduszy oraz oŝwiadczenie podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdaœ finansowych o zgodnoŝci  metod i zasad wyceny aktyw·w funduszu 
opisanych w prospekcie  informacyjnym z przepisami dotyczńcymi rachunkowoŝci funduszy inwestycyjnych, 

a takũe o zgodnoŝci i kompletnoŝci tych zasad z przyjŉtń przez fundusz politykń inwestycyjnń 
 
11.1. WartoŝĻ Aktyw·w Netto Funduszu oraz Subfunduszy 

11.1.1. Aktywa Funduszu oraz Subfunduszy wycenia siň w Dniu Wyceny oraz na dzieŒ sporzŃdzenia sprawozdania 
finansowego, z zachowaniem zasad okreŜlonych w postanowieniach poniŨszych. 

11.1.2. Fundusz dokonuje wyceny Aktyw·w Funduszu oraz Subfunduszy oraz ustala WartoŜĺ Aktyw·w Netto Funduszu, a 

takŨe kaŨdego Subfunduszu oraz WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň Uczestnictwa w Dniach 
Wyceny. 

11.1.3. Ostatnie dostňpne kursy lokat Funduszu na aktywnym rynku w Dniu Wyceny Fundusz okreŜla o godzinie 23:00. 
Wyb·r godziny 23:00 uzasadniony jest nastňpujŃcymi okolicznoŜciami: 
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11.1.3.1. o godzinie 23:00 w przypadku Gieğdy Papier·w WartoŜciowych w Warszawie dostňpne sŃ kursy 

zamkniňcia, 
11.1.3.2. o godzinie 23:00 w przypadku gieğdowych rynk·w europejskich, p·ğnocnoamerykaŒskich, 

poğudniowoamerykaŒskich i azjatyckich dostňpne sŃ kursy zamkniňcia. 
11.1.4. WartoŜĺ Aktyw·w Netto Funduszu jest r·wna wartoŜci Aktyw·w Funduszu w Dniu Wyceny pomniejszonej o 

zobowiŃzania Funduszu. 
11.1.5. ZobowiŃzania, kt·re dotyczŃ cağego Funduszu, obciŃŨajŃ poszczeg·lne Subfundusze proporcjonalnie do udziağu 

WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu. 

11.1.6. CzňstotliwoŜĺ i zasady dokonywania wyceny Aktyw·w Funduszu sŃ wsp·lne dla wszystkich Subfunduszy. 
 
11.2. Lokaty notowane na aktywnym rynku 

11.2.1. Skğadniki lokat notowanych na aktywnym rynku wyceniane sŃ w spos·b nastňpujŃcy: 
11.2.1.1. WartoŜĺ godziwŃ skğadnik·w lokat Funduszu notowanych na aktywnym rynku wyznacza siň w oparciu 

o ostatni dostňpny w momencie dokonywania wyceny kurs danego skğadnika lokat z aktywnego rynku. 
11.2.1.2. JeŨeli w momencie dokonywania wyceny aktywny rynek, na postawie kt·rego wyceniany jest dany 

skğadnik lokat, nie prowadzi obrotu, w·wczas wyceny danego skğadnika lokat dokonuje siň w oparciu o 
ostatni kurs zamkniňcia ustalony na tym aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniňcia ï 
innej, ustalonej przez aktywny rynek wartoŜci stanowiŃcej jego odpowiednik, z uwzglňdnieniem korekt 

wartoŜci godziwej okreŜlonych w ppkt 11.6. 
11.2.1.3. JeŨeli ostatni dostňpny kurs zostağ wyznaczony w oparciu o znaczŃco niski wolumen obrot·w na 

danym skğadniku aktyw·w lub kurs ten pochodzi z dnia wczeŜniejszego niŨ ostatni dzieŒ obrotu danym 

skğadnikiem na danym aktywnym rynku, w·wczas kurs ten koryguje siň zgodnie z ppkt 11.6. 
11.2.2. W przypadku, gdy skğadnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wiňcej niŨ jednym aktywnym rynku, 

wartoŜciŃ godziwŃ jest kurs ustalony na rynku gğ·wnym. 
11.2.3. Podstawowym kryterium wyboru rynku gğ·wnego, o kt·rym mowa w ppkt 11.2.2. jest wolumen obrotu na danym 

skğadniku lokat. W przypadku braku moŨliwoŜci obiektywnego, wiarygodnego ustalenia wielkoŜci wolumenu obrotu, 
Fundusz stosuje kolejne, moŨliwe do zastosowania kryterium: 
11.2.3.1. liczba zawartych transakcji na danym skğadniku lokat, lub 

11.2.3.2. iloŜĺ danego skğadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku, lub 
11.2.3.3. kolejnoŜĺ wprowadzenia do obrotu, lub 
11.2.3.4. moŨliwoŜĺ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. 

11.2.4. Wyboru rynku gğ·wnego, o kt·rym mowa w ppkt 11.2.2., dokonuje siň na koniec kaŨdego kolejnego miesiŃca 
kalendarzowego. 

11.2.5. Ostatnie dostňpne kursy, o kt·rych mowa w ppkt 11.2.1., w dniu dokonywania wyceny Fundusz okreŜla o godzinie 
23:00. Wyb·r godziny 23:00 uzasadniony jest nastňpujŃcymi okolicznoŜciami: 

11.2.5.1. o godzinie 23:00 w przypadku Gieğdy Papier·w WartoŜciowych w Warszawie dostňpne sŃ kursy 
zamkniňcia, 

11.2.5.2. o godzinie 23:00 w przypadku gieğdowych rynk·w europejskich, p·ğnocnoamerykaŒskich, 

poğudniowoamerykaŒskich i azjatyckich dostňpne sŃ kursy zamkniňcia. 
11.2.6. Zgodnie z postanowieniami ustňp·w powyŨszych bňdŃ wyceniane nastňpujŃce lokaty Funduszu notowane na 

aktywnym rynku: 

11.2.6.1. akcje, 
11.2.6.2. warranty subskrypcyjne, 
11.2.6.3. prawa do akcji, 
11.2.6.4. prawa poboru, 

11.2.6.5. kwity depozytowe, 
11.2.6.6. listy zastawne, 
11.2.6.7. dğuŨne papiery wartoŜciowe, 

11.2.6.8. instrumenty pochodne, 
11.2.6.9. certyfikaty inwestycyjne, 
11.2.6.10. tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ. 

 
11.3. Lokaty nienotowane na aktywnym rynku 
11.3.1. WartoŜĺ skğadnik·w lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza siň, z zastrzeŨeniem ppkt 11.4., 

w nastňpujŃcy spos·b: 

11.3.1.1. obligacji, bon·w skarbowych, bon·w pieniňŨnych, kwit·w depozytowych, list·w zastawnych, weksli, ï w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej; dodatkowo, 
efektywna stopa procentowa bňdzie skorygowana o marŨň wynikajŃcŃ z ryzyka kredytowego ustalonŃ przy 

uwzglňdnieniu terminu zapadalnoŜci wycenianego skğadnika lokat; 
11.3.1.2. dğuŨnych papier·w wartoŜciowych zawierajŃcych wbudowane instrumenty pochodne: 
- w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne sŃ ŜciŜle powiŃzane z wycenianym papierem dğuŨnym wartoŜĺ 

tego papieru dğuŨnego bňdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego papieru dğuŨnego modelu 
wyceny; zastosowany model wyceny w zaleŨnoŜci od charakterystyki wbudowanego Instrumentu Pochodnego lub 
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bňdzie uwzglňdniaĺ w swojej konstrukcji modele wyceny 
poszczeg·lnych wbudowanych Instrument·w Pochodnych, zgodnie z ppkt 11.3.1.5; dodatkowo, dane wejŜciowe 

odpowiednie dla danego modelu i uwzglňdniajŃce jego charakterystykň bňdŃ pochodziĺ z aktywnego rynku; 
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- w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sŃ ŜciŜle powiŃzane z wycenianym papierem dğuŨnym 

w·wczas wartoŜĺ wycenianego papieru dğuŨnego bňdzie stanowiĺ sumň wartoŜci dğuŨnego papieru wartoŜciowego (bez 
wbudowanych instrument·w pochodnych) wyznaczonej przy uwzglňdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoŜci 
wbudowanych instrument·w pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wğaŜciwe dla poszczeg·lnych 
instrument·w pochodnych zgodnie z ppkt 11.3.1.5. 

11.3.1.3. akcji: 
- w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla kt·rych moŨna wskazaĺ emitent·w o podobnym profilu i zakresie 
dziağania, kt·rych akcje sŃ notowane na aktywnym rynku ï przy wykorzystaniu modeli wskaŦnikowych odnoszŃcych 

cenň akcji do poszczeg·lnych, wybranych parametr·w finansowych dziağalnoŜci emitenta (cena/zysk, cena/wartoŜĺ 
ksiňgowa, itp.) na podstawie ceny ogğaszanej na aktywnym rynku dla akcji emitent·w notowanych na aktywnym rynku; 

- w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla kt·rych nie moŨna wskazaĺ emitent·w o podobnym profilu i 

zakresie dziağania, kt·rych akcje sŃ notowane na aktywnym rynku - przy wykorzystaniu modelu zdyskontowanych 
przepğyw·w pieniňŨnych (discounted cash flows; DCF) zastosowanego do prognozowanych wolnych przepğyw·w 
pieniňŨnych (free cash flows; FCF) oszacowanych na podstawie sporzŃdzonej analizy finansowej, przy uwzglňdnieniu 
stopy dyskontowej uwzglňdniajŃcej stopň wolnŃ od ryzyka oraz premiň za ryzyko zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ danego 

emitenta; analiza finansowa sporzŃdzana bňdzie z czňstotliwoŜciŃ nie mniejszŃ niŨ raz na rok, na podstawie rocznych 
sprawozdaŒ finansowych, a jeŜli jednostka sporzŃdza sprawozdania czňŜciej - na podstawie tych sprawozdaŒ. WartoŜĺ 
godziwa wynikajŃca z analizy finansowej bňdzie podlegağa na bieŨŃco korekcie w kaŨdym przypadku, w kt·rym 

Fundusz otrzyma informacjň dotyczŃcŃ istotnych zdarzeŒ mogŃcych mieĺ wpğyw na wartoŜĺ godziwŃ wycenianych 
akcji; 

11.3.1.4. warrant·w subskrypcyjnych, praw do akcji i praw poboru ï w oparciu o modele wyceny tych lokat przy 

zastosowaniu parametr·w pobranych z aktywnego rynku, przy czym w przypadku gdy akcje emitenta nie sŃ 
notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z 
postanowieniem ppkt 11.3.1.3. powyŨej; 

11.3.1.5. Instrument·w Pochodnych ï w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, przy 

czym parametry wejŜciowe bňdŃ pobierane z aktywnego rynku; przy czym bňdŃ to modele: 
- w przypadku kontrakt·w terminowych: model zdyskontowanych przepğyw·w pieniňŨnych; 
- w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa oraz inne powszechnie stosowane modele wyceny opcji; 

- w przypadku transakcji wymiany walut, st·p procentowych: model zdyskontowanych przepğyw·w pieniňŨnych. 
11.3.1.6. jednostek uczestnictwa, certyfikat·w inwestycyjnych i tytuğ·w uczestnictwa emitowanych przez instytucje 

wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň za granicŃï w oparciu o ostatnio ogğoszonŃ wartoŜĺ aktyw·w netto na 

jednostkň uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuğ uczestnictwa, z uwzglňdnieniem zdarzeŒ majŃcych wpğyw 
na wartoŜĺ godziwŃ, jakie miağy miejsce po dniu ogğoszenia wartoŜci aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa, 
certyfikat inwestycyjny lub tytuğ uczestnictwa; 

11.3.1.7. depozyt·w ï w wysokoŜci wynikajŃcej z sumy wartoŜci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy czym kwotň 

naliczonych odsetek ustala siň przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 
11.3.1.8. wierzytelnoŜci pieniňŨnych ï wedğug wiarygodnie okreŜlonej wartoŜci godziwej. 
11.3.2. W przypadku przeszacowania skğadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartoŜci godziwej, do 

wysokoŜci skorygowanej ceny nabycia ï wartoŜĺ godziwa wynikajŃca z ksiŃg rachunkowych Funduszu stanowi, na 
dzieŒ przeszacowania, nowo ustalonŃ skorygowanŃ cenň nabycia.   

11.3.3. Modele wyceny, o kt·rych mowa w ppkt 11.3.1., bňdŃ stosowane w spos·b ciŃgğy. KaŨda zmiana modelu wyceny 

bňdzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata. 
11.3.4. Modele i metody wyceny skğadnik·w lokat Funduszu, o kt·rych mowa w ppkt 11.3.1.1., podlegajŃ uzgodnieniu z 

Depozytariuszem. 
 

11.4. Papiery wartoŝciowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu 

11.4.1. Papiery wartoŜciowe nabyte przy zobowiŃzaniu siň drugiej strony do odkupu wycenia siň, poczŃwszy od dnia 
zawarcia umowy kupna, metodŃ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej. 

11.4.2. ZobowiŃzania z tytuğu zbycia papier·w wartoŜciowych, przy zobowiŃzaniu siň Funduszu do odkupu, wycenia siň, 

poczŃwszy od dnia zawarcia umowy sprzedaŨy, metodŃ korekty r·Ũnicy pomiňdzy cenŃ odkupu a cenŃ sprzedaŨy 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 
 

11.5. Aktywa i zobowińzania denominowane w walutach obcych 
11.5.1. Aktywa oraz zobowiŃzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia siň lub ustala w walucie, w kt·rej 

sŃ notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sŃ notowane na aktywnym rynku ï w walucie, w kt·rej sŃ 

denominowane. 
11.5.2. Aktywa oraz zobowiŃzania Funduszu, o kt·rych mowa w ppkt 11.5.1., wykazuje siň w PLN, po przeliczeniu wedğug 

ostatniego dostňpnego Ŝredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 
11.5.3. WartoŜĺ Aktyw·w Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla kt·rych Narodowy Bank Polski nie 

wylicza kursu, okreŜla siň w relacji do waluty USD, a jeŨeli nie jest to moŨliwe ï do waluty EUR. 
 

11.6. Wiarygodnie oszacowana wartoŝĻ godziwa w przypadkach, o kt·rych mowa w ppkt 11.2.1.2. i 11.2.1.3. 

W przypadkach, o kt·rych mowa w ppkt 11.2.1.2. i 11.2.1.3., za wiarygodnie oszacowanŃ wartoŜĺ godziwŃ danego skğadnika 
aktyw·w notowanego na aktywnym rynku uznaje siň wartoŜĺ wyznaczonŃ zgodnie z postanowieniami ppkt 11.3. 
dotyczŃcymi danego skğadnika aktyw·w. 
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11.7. Oŝwiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdaœ finansowych 
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12. Informacja o utworzeniu rady inwestor·w w Funduszu 

Fundusz nie przewiduje utworzenia rady inwestor·w. 

 
13.   Informacja o zasadach i trybie dziaĠania zgromadzenia uczestnik·w   
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13.1. ZwoĠywanie Zgromadzenia Uczestnik·w 

13.1.1. W przypadkach przewidzianych w Ustawie w Funduszu moŨe zostaĺ zwoğane Zgromadzenie 
Uczestnik·w. 

13.1.2. O zwoğaniu Zgromadzenia Uczestnik·w Towarzystwo ogğosi w spos·b wskazany w art. 35 ust. 1 statutu, 
a nastňpnie zawiadomi o tym kaŨdego Uczestnika indywidualnie przesyğkŃ poleconŃ lub na trwağym 

noŜniku informacji co najmniej na 21 dni przed planowanym terminem Zgromadzenia Uczestnik·w. 
13.1.3. Zgromadzenie Uczestnik·w odbywa siň w siedzibie Towarzystwa lub w innym miejscu w Warszawie, 

wskazanym w ogğoszeniu oraz zawiadomieniu, o kt·rych mowa w pkt. 14.1.2. 

13.2. Uprawnieni do udziaĠu w Zgromadzeniu Uczestnik·w 
13.2.1. Uprawnieni do udziağu w Zgromadzeniu Uczestnik·w sŃ Uczestnicy wpisani do Rejestru Uczestnik·w 

Funduszu wedğug stanu na koniec drugiego dnia roboczego poprzedzajŃcego dzieŒ Zgromadzenia 

Uczestnik·w. 
13.2.2. Uczestnik moŨe wziŃĺ udziağ w Zgromadzeniu Uczestnik·w osobiŜcie lub przez peğnomocnika. 
13.2.3. Pracownicy oraz czğonkowie organ·w Towarzystwa mogŃ byĺ obecni podczas obrad Zgromadzenia 

Uczestnik·w. 

13.2.4. Za zgodŃ ZarzŃdu Towarzystwa podczas Zgromadzenia Uczestnik·w mogŃ byĺ takŨe obecne inne 
osoby. 

13.3. Tryb dziaĠania oraz podejmowania uchwaĠ Zgromadzenia Uczestnik·w 

13.3.1. Zgromadzenie Uczestnik·w odbywa siň w siedzibie Towarzystwa lub w innym miejscu w Warszawie, 
wskazanym w ogğoszeniu oraz zawiadomieniu, o kt·rych mowa w pkt. 14.1.2. 

13.3.2. Zgromadzenie Uczestnik·w podejmuje uchwağy na posiedzeniach, a z ich przebiegu sporzŃdza siň 

protok·ğ. 
13.3.3. KaŨda cağa Jednostka Uczestnictwa upowaŨnia Uczestnika do oddania jednego gğosu. 
13.3.4. Zgromadzenie Uczestnik·w otwiera oraz prowadzi osoba wyznaczona na przewodniczŃcego przez 

ZarzŃd Towarzystwa. Osoba ta w szczeg·lnoŜci: 

13.3.4.1.  zapewnienia prawidğowy przebieg Zgromadzenia Uczestnik·w, 
13.3.4.2.  udziela gğosu, 
13.3.4.3.  wydaje zarzŃdzenia porzŃdkowe, 

13.3.4.4.  zarzŃdza gğosowania, czuwa nad ich prawidğowym przebiegiem oraz ogğasza ich wyniki, 
13.3.4.5.  rozstrzyga wŃtpliwoŜci proceduralne. 

13.3.5. PrzewodniczŃcy moŨe odebraĺ gğos osobie niestosujŃcej siň do uwag przewodniczŃcego lub w inny 

spos·b zakğ·cajŃcej przebieg posiedzenia. W wyjŃtkowych okolicznoŜciach przewodniczŃcy moŨe 
nakazaĺ takiej osobie opuszczenie sali obrad. 

13.3.6. Po rozpoczňciu obrad sprawdzana jest toŨsamoŜĺ zebranych os·b, liczba przysğugujŃcych im gğos·w 
oraz czy uczestniczŃ w nim Uczestnicy posiadajŃcy co najmniej 50% Jednostek Uczestnictwa wedğug 

stanu na dwa dni robocze przed dniem Zgromadzenia Uczestnik·w. 
13.3.7. Zgromadzenie Uczestnik·w moŨe przyjŃĺ sw·j regulamin. 
13.3.8. Przed podjňciem uchwağy ZarzŃd Towarzystwa lub osoba przez niego upowaŨniona przedstawia 

Uczestnikom swojŃ rekomendacjň oraz udziela wyjaŜnieŒ dotyczŃcych zagadnienia zwiŃzanego z 
koniecznoŜciŃ zwoğania Zgromadzenia Uczestnik·w. 

13.3.9. Przed podjňciem uchwağy kaŨdy Uczestnik moŨe wnioskowaĺ o przeprowadzenie dyskusji w przedmiocie 

zasadnoŜci wyraŨenia przez Zgromadzenie Uczestnik·w zgody. 
13.3.10. Gğosowanie nad uchwağŃ jest jawne. 
13.3.11. Uchwağy Zgromadzenia Uczestnik·w sŃ protokoğowane przez notariusza. 

13.4. Powiadamianie Uczestnik·w oraz zaskarũanie uchwaĠ Zgromadzenia Uczestnik·w 

13.4.1. Uchwağy podjňte przez Zgromadzenie Uczestnik·w bňdŃ publikowane przez Towarzystwo w spos·b 
wskazany w art. 35 ust. 1 statutu najp·Ŧniej w terminie 7 dni od dnia ich podjňcia. 

13.4.2. Uchwağa Zgromadzenia Uczestnik·w sprzeczna z UstawŃ moŨe byĺ zaskarŨona na zasadach 

okreŜlonych w Ustawie. 
13.4.3. W przypadku wniesienia oczywiŜcie bezzasadnego pow·dztwa o stwierdzenie niewaŨnoŜci uchwağy 

Zgromadzenia Uczestnik·w sŃd, na wniosek Towarzystwa, moŨe zasŃdziĺ od Uczestnika kwotň do 

dziesiňciokrotnej wysokoŜci koszt·w sŃdowych oraz wynagrodzenia jednego adwokata lub radcy 
prawnego. Nie wyğŃcza to moŨliwoŜci dochodzenia przez Towarzystwo lub Fundusz odszkodowania na 
zasadach og·lnych. 
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RozdziaĠ III.1  Subfundusz Konserwatywny 
 
 

1.  
1.1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu 
 

1.1.1. Wskazanie gĠ·wnych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji charakteryzujńcych specyfikŉ 
Subfunduszu oraz, jeũeli Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu gĠ·wnie w lokaty inne niũ papiery 
wartoŝciowe lub instrumenty rynku pieniŉũnego ð wyraŧne wskazanie tej cechy 

Gğ·wnym skğadnikiem lokat Subfunduszu bňdŃ Instrumenty dğuŨne, gğ·wnie emitowane, gwarantowane lub porňczane przez 

Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski oraz Instrumenty Rynku PieniňŨnego. Instrumenty dğuŨne emitowane, porňczone 
lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski oraz Instrumenty Rynku PieniňŨnego, bňdŃ stanowiğy nie 
mniej niŨ 60% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu. Instrumenty dğuŨne inne niŨ wskazane w zdaniu poprzednim  - bňdŃ stanowiĺ 

nie wiňcej niŨ 40% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu, z zastrzeŨeniem, Ũe Instrumenty dğuŨne emitowane przez 
przedsiňbiorstwa ï bňdŃ stanowiĺ nie wiňcej niŨ 20% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu. Fundusz moŨe r·wnieŨ lokowaĺ 
aktywa Subfunduszu w depozyty nie wiňcej niŨ 40% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu oraz w jednostki uczestnictwa i 

certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuğy uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego 
inwestowania z siedzibŃ za granicŃ, kt·re zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestujŃ swoje aktywa w depozyty 
bankowe i Instrumenty dğuŨne ï do 40% wartoŜci aktyw·w Subfunduszu, z zastrzeŨeniem ustawowym limit·w 
inwestycyjnych. Do 45% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu mogŃ stanowiĺ aktywa zagraniczne i aktywa denominowane w 

walutach. Fundusz nie moŨe dokonywaĺ lokat Subfunduszu w instrumenty udziağowe z wyjŃtkiem sytuacji, gdy takie nabycie 
jest wynikiem konwersji dğugu. Fundusz na rachunek Subfunduszu moŨe zawieraĺ umowy, majŃce za przedmiot Instrumenty 
Pochodne tylko w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego.  

Subfundusz nie stanowi Ăfunduszu rynku pieniňŨnegoò w rozumieniu RozporzŃdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 
2017/1131 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie funduszy rynku pieniňŨnego. 
 
1.1.2. ZwiŉzĠy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu 

Gğ·wnymi kryteriami doboru lokat sŃ: 
1) w przypadku Instrument·w dğuŨnych (w szczeg·lnoŜci emitowanych, gwarantowanych lub porňczanych przez Skarb 
PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski, Instrument·w Rynku PieniňŨnego, list·w zastawnych i obligacji, w tym obligacji 

zamiennych na akcje): 
a) prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, 
b) prognozowane zmiany ksztağtu krzywej dochodowoŜci, 

c) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z danym Instrumentem dğuŨnym lub 
Instrumentem Rynku PieniňŨnego, 

d) wysokoŜĺ premii za ryzyko inwestycyjne w por·wnaniu do stawek ksztağtujŃcych siň na rynku, 
e) wpğyw na Ŝredni okres do wykupu cağego portfela inwestycyjnego, 

f) dodatkowo, w przypadku Instrument·w dğuŨnych, innych niŨ emitowane, porňczone lub gwarantowane przez 
Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski ï poza kryteriami okreŜlonymi w lit. a) do e) ï takŨe wiarygodnoŜĺ 
kredytowa emitenta, 

g) dodatkowo, w przypadku obligacji zamiennych na akcje ï poza kryteriami okreŜlonymi w lit. a) do e) ï takŨe 
warunki zamiany obligacji na akcje; 

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikat·w inwestycyjnych i tytuğ·w uczestnictwa funduszu zagranicznego lub 

instytucji wsp·lnego inwestowania: 
a) moŨliwoŜĺ efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszy, 
b) moŨliwoŜĺ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszy, 
c) adekwatnoŜĺ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego 

inwestowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszy, 
d) polityka inwestycyjna danego funduszu inwestycyjnego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego 

inwestowania; 

3) w przypadku depozyt·w: 
a) poziom oprocentowania depozyt·w, r·wnieŨ w por·wnaniu do stawek ksztağtujŃcych siň na rynku, 
b) wiarygodnoŜĺ banku; 

4) w przypadku pozostağych instrument·w finansowych, niewymienionych w pkt. 1) ï 3) powyŨej: 

a) moŨliwoŜĺ efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszy, 

b) moŨliwoŜĺ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszy, 

c) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z danym instrumentem finansowym. 

 
Poza gğ·wnymi kryteriami doboru lokat, o kt·rych mowa powyŨej, Fundusz na rachunek Subfunduszu podejmuje decyzje 
inwestycyjne kierujŃc siň w szczeg·lnoŜci: 

1) wskazaniami wynikajŃcymi z analizy obecnej i prognozowanej sytuacji makroekonomicznej, 

2) wskazaniami wynikajŃcymi z analizy ryzyka stopy procentowej, 

3) wskazaniami wynikajŃcymi z analizy ryzyka kredytowego emitent·w, 
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4) kryterium pğynnoŜci. 

Fundusz bňdzie dokonywağ doboru lokat Subfunduszu kierujŃc siň zasadŃ maksymalizacji wartoŜci Aktyw·w tego 

Subfunduszu w dğugim horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz bňdzie dokonywağ lokat przede wszystkim w: 

1) Instrumenty dğuŨne emitowane, gwarantowane lub porňczane przez Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski, 

2) Instrumenty Rynku PieniňŨnego posiadajŃce kr·tkoterminowy rating co najmniej na poziomie: 

a) A3 ï wydanym przez agencjň ratingowŃ Standard&Poorôs, 

b) P3 ï wydanym przez agencjň ratingowŃ Moodyôs, 

c) F3 ï wydanym przez agencjň ratingowŃ Fitch, 

3) Instrumenty Rynku PieniňŨnego emitowane, gwarantowane lub porňczane przez podmioty posiadajŃce 

kr·tkoterminowy rating co najmniej na poziomie okreŜlonym w pkt 2 lit. a)-c). 

4) depozyty wyğŃcznie w banku krajowym lub instytucji kredytowej, kt·re posiadajŃ fundusze wğasne w wysokoŜci nie 

mniejszej niŨ r·wnowartoŜĺ w zğotych kwoty 10.000.000 euro, ustalonej przy zastosowaniu Ŝredniego kursu 

wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na dzieŒ podpisania umowy depozytu oraz rating odpowiednio na 

poziomie okreŜlonym w pkt 2) lit. a) - c). 

Fundusz dokonujŃc lokowania aktyw·w Subfunduszu w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy 

inwestycyjnych, tytuğy uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania z siedzibŃ za granicŃ, 

kt·re zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestujŃ swoje aktywa w depozyty bankowe i Instrumenty dğuŨne, 

uwzglňdnienia warunki ekonomiczne i prognozowanŃ sytuacjň na globalnych rynkach Instrument·w dğuŨnych, cel 

inwestycyjny, zasady dywersyfikacji tych lokat oraz bierze pod uwagň:: 

1) wskazania wynikajŃce z analizy obecnej i prognozowanej sytuacji makroekonomicznej, 

2) wskazania wynikajŃce z analizy ryzyka stopy procentowej, 

3) wskazania wynikajŃce z analizy ryzyka kredytowego emitent·w, 

4) kryterium pğynnoŜci. 

 
1.1.3. Jeũeli Subfundusz odzwierciedla skĠad uznanego indeksu akcji lub dĠuũnych papier·w wartoŝciowych ð 

wskazanie tego indeksu, rynku, kt·rego indeks dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 

Subfundusz 
Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla skğadu uznanego indeksu. 
 
1.1.4.  Jeũeli WartoŝĻ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moũe siŉ charakteryzowaĻ duũń 

zmiennoŝciń wynikajńcń ze skĠadu portfela lub z przyjŉtej techniki zarzńdzania portfelem ð wyraŧne 
wskazanie tej cechy 

Z uwagi na skğad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajŃcy ze specyfiki Subfunduszu, w szczeg·lnoŜci z uwagi na 

brak zaangaŨowania w Instrumenty udziağowe, WartoŜĺ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu powinna 
charakteryzowaĺ siň niskŃ zmiennoŜciŃ. PodkreŜlenia jednak wymaga, iŨ z uwagi na okolicznoŜci niezaleŨne od 
Towarzystwa lub Funduszu w okreŜlonych sytuacjach rynkowych zmiennoŜĺ ta moŨe byĺ wyŨsza. 

 
1.1.5. Jeũeli Fundusz moũe zawieraĻ na rzecz Subfunduszu umowy, kt·rych przedmiotem sń instrumenty 

pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne ð wskazanie tej informacji wraz z 
okreŝleniem wpĠywu zawarcia takich um·w, w tym um·w, kt·rych przedmiotem sń niewystandaryzowane 

instrumenty pochodne, na ryzyko zwińzane z przyjŉtń politykń inwestycyjnń 
Fundusz na rzecz Subfunduszu moŨe zawieraĺ umowy, kt·rych przedmiotem sŃ Instrumenty Pochodne oraz 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne jedynie w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego.  

 
1.1.6. Jeũeli udzielono gwarancji wypĠaty okreŝlonej kwoty z tytuĠu odkupienia Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu ð wskazanie gwaranta oraz warunk·w gwarancji 

Nie dotyczy. 
 
1.2. Opis ryzyka zwińzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym ryzyka zwińzanego z 
przyjŉtń politykń inwestycyjnń Subfunduszu 

 
1.2.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwińzanego z politykń inwestycyjnń Subfunduszu, z uwzglŉdnieniem strategii 

zarzńdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na 

okreŝlonym obszarze geograficznym, w okreŝlonej branũy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu 
do okreŝlonej kategorii lokat, albo w celu odzwierciedleniu indeksu akcji lub dĠuũnych papier·w 
wartoŝciowych 

 

1.2.1.1. Ryzyko rynkowe 
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych zmian cen instrument·w 
finansowych na rynkach finansowych. W przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy 

inwestycyjnych lub tytuğy uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania na ceny tych 
instrument·w finansowych majŃ wpğyw wartoŜci instrument·w finansowych, w kt·re te podmioty lokujŃ swoje aktywa. Na 
ryzyko rynkowe skğadajŃ siň w szczeg·lnoŜci ryzyko stopy procentowej. 
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Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami st·p 

procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczeg·lne znaczenie w przypadku instrument·w dğuŨnych o oprocentowaniu 
stağym. ZaleŨnoŜĺ cen tych instrument·w od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje spadek 
cen Instrument·w dğuŨnych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny instrument·w dğuŨnych. Ryzyko stopy 
procentowej zaleŨy od dğugoŜci czasu do wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowoŜci. Im dğuŨszy 

czas do wykupu instrumentu, tym wyŨsze jest ryzyko stopy procentowej. Im niŨsza stopa odsetkowa i stopa dochodowoŜci 
instrumentu, tym wyŨsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko stopy procentowej majŃ wpğyw m.in. wzrost stopy inflacji 
(bieŨŃcej lub oczekiwanej), wysokoŜĺ realnej stopy procentowej, polityka pieniňŨna banku centralnego, tempo rozwoju 

gospodarczego, poziom oszczňdnoŜci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej paŒstwa przez inwestor·w oraz poziom st·p 
procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna paŒstwa, nadmierny wzrost deficytu finans·w 
publicznych i wzrost relacji dğugu publicznego do PKB, moŨe prowadziĺ do presji na wzrost rynkowych st·p procentowych.  

 
1.2.1.2. Ryzyko kredytowe 
Gğ·wnymi czynnikami ryzyka kredytowego sŃ:  
- ryzyko niedotrzymania warunk·w,  

- ryzyko obniŨenia oceny kredytowej, 
- ryzyko rozpiňtoŜci kredytowej. 
 

Ryzyko niedotrzymania warunk·w, nazywane r·wnieŨ ryzykiem niewypğacalnoŜci, to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w 
Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunk·w kontrakt·w finansowych przez emitent·w instrument·w 
dğuŨnych. Polega ono na niespğaceniu przez emitenta w terminie naleŨnej kwoty z tytuğu wyemitowanych instrument·w 

dğuŨnych (zar·wno odsetek jak i kwoty poŨyczonego kapitağu). 
 
Ryzyko obniũenia oceny kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane obniŨeniem 
ocen kredytowych (rating·w) emitent·w lub emisji. ObniŨenie oceny kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem 

ryzyka danej inwestycji, co powoduje, Ũe inwestorzy oczekujŃ wyŨszej stopy zwrotu z tej inwestycji. Wzrost oczekiwanej 
stopy zwrotu powoduje spadek wartoŜci instrument·w dğuŨnych. 
 

Ryzyko rozpiŉtoŝci kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami 
rozpiňtoŜci kredytowej dla emisji. RozpiňtoŜĺ kredytowa to r·Ũnica z oczekiwanej przez inwestor·w stopy zwrotu z 
instrument·w obarczonych ryzykiem a instrument·w, kt·re postrzega siň jako wolne od ryzyka (instrumenty dğuŨne 

emitowane lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa). Inwestycje w Instrumenty dğuŨne innych emitent·w niŨ Skarb PaŒstwa, 
czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne i korporacyjne wiŃŨŃ siň z wyŨszym poziomem ryzyka kredytowego, 
uzaleŨnionym od wiarygodnoŜci kredytowej emitenta. Pogorszenie ratingu kredytowego wpğywa na wzrost ryzyka danego 
emitenta i wzrost rozpiňtoŜci kredytowej, a tym samym powoduje spadek ceny danego instrumentu dğuŨnego. Inwestycje w 

tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ lub w jednostki 
uczestnictwa innych funduszy obciŃŨone sŃ ryzykiem pochodzŃcym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty 
bankowe zwiŃzane sŃ z ryzykiem kredytowym banku. 

 
1.2.1.3. Ryzyko pĠynnoŝci 
Ryzyko pğynnoŜci jest zwiŃzane z brakiem moŨliwoŜci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym instrumencie 

finansowym, bez istotnego wpğywu na cenň realizacji, ze wzglňdu na wielkoŜĺ tej transakcji. Innymi sğowy jest to moŨliwoŜĺ 
okresowego ograniczenia dostňpnoŜci rynku danych instrument·w. Ryzyko to wystňpuje najczňŜciej przy pr·bie sprzedaŨy 
znacznej iloŜci posiadanych aktyw·w, kt·ra to iloŜĺ jest relatywnie duŨa w stosunku do normalnej wielkoŜci transakcji 
przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury popytu i podaŨy, co 

prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko pğynnoŜci ma szczeg·lnie duŨe znaczenie w przypadku rynku akcji. W 
odniesieniu do poszczeg·lnych emitent·w zaleŨy ono gğ·wnie od takich czynnik·w jak: wielkoŜĺ (kapitalizacja rynkowa) 
sp·ğki oraz poziom Ŝrednich dziennych obrot·w rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrument·w 

finansowych na poziom pğynnoŜci majŃ wpğyw takie czynniki, jak wartoŜĺ instrument·w finansowych znajdujŃcych siň w 
obrocie, Ŝredni dzienny obr·t rynkowy na danym instrumencie finansowym czy r·Ũnica pomiňdzy cenŃ kupna i sprzedaŨy. 
Ograniczenie pğynnoŜci moŨe zwiňkszaĺ zmiennoŜĺ cen instrument·w finansowych. MoŨe ono wzrastaĺ dodatkowo w 

sytuacji niepokoju na rynkach, nagğych zmian st·p procentowych oraz nagğych przepğyw·w kapitağu zagranicznego. W 
przypadku inwestycji w tytuğy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania 
majŃce siedzibň za granicŃ lub w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych, istnieje 
ryzyko czasowego zawieszania odkupywania tytuğ·w uczestnictwa, jednostek uczestnictwa lub certyfikat·w inwestycyjnych 

przez tň instytucjň wsp·lnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny. 
 

1.2.1.4. Ryzyko zwińzane z lokowaniem w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, 

specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych lub w tytuĠy uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne 

Z uwagi na moŨliwoŜĺ zaangaŨowania ww. klas aktyw·w w aktywach Subfunduszu Subfundusz naraŨony jest na ryzyko 

zwiŃzane z moŨliwoŜciŃ braku wyceny jednostek uczestnictwa oraz tytuğ·w uczestnictwa tych funduszy, a takŨe w przypadku 
zawieszenia odkupywania tych jednostek lub tytuğ·w uczestnictwa ï ryzyko pğynnoŜci w odniesieniu do moŨliwoŜci 
realizowania zleceŒ odkupienia skğadanych przez swoich uczestnik·w (czyli w tym przypadku przez Fundusz dziağajŃcy w 
imieniu Subfunduszu). 
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1.2.1.5. Ryzyko walutowe 

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane 
zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wpğywa szereg czynnik·w o charakterze 
makroekonomicznym (miňdzy innymi poziom inflacji, poziom deficytu budŨetowego i deficytu w handlu zagranicznym, 
wysokoŜĺ nominalnych i realnych st·p procentowych, charakter polityki pieniňŨnej i fiskalnej, tempo wzrostu gospodarczego 

oraz poziom st·p procentowych w innych krajach) i rynkowym (miňdzy innymi: sytuacja na miňdzynarodowych rynkach 
finansowych oraz tzw. sentyment zagranicznych inwestor·w odnoŜnie inwestycji w instrumenty denominowane w walucie 
danego kraju). Poziom kursu walutowego moŨe cechowaĺ siň bardzo duŨŃ zmiennoŜciŃ o nieprzewidywalnym charakterze. 

 
1.2.1.6. Ryzyko zwińzane z przechowywaniem Aktyw·w 
Aktywa Subfunduszu, o kt·rych mowa w art. 72b ust. 1 i 2 Ustawy oraz w art. 88 ust.1 i ust. 3 RozporzŃdzenia 231/2013 

(dalej: ĂAktywa Utrzymywaneò), przechowywane sŃ na rachunkach prowadzonych przez Depozytariusza lub podmioty 
trzecie, kt·rym Depozytariusz powierzyğ wykonywanie czynnoŜci zwiŃzanych z realizacjŃ funkcji przechowywania Aktyw·w 
Utrzymywanych Subfunduszu. Depozytariusz odpowiada wobec Funduszu za utratň Aktyw·w Utrzymywanych Subfunduszu, 
w tym za utratň Aktyw·w Utrzymywanych Subfunduszu przez podmiot, kt·remu Depozytariusz powierzyğ wykonywanie 

czynnoŜci w zakresie zwiŃzanym z realizacjŃ funkcji przechowywania tych aktyw·w. Przez utratň Aktyw·w Utrzymywanych 
Subfunduszu rozumie siň przypadki, o kt·rych mowa w art. 100 ust. 1 RozporzŃdzenia 231/2013. W przypadku utraty 
Aktywa Subfunduszu, Depozytariusz niezwğocznie zwraca Subfunduszowi taki sam instrument finansowy lub takie samo 

aktywo albo kwotň odpowiadajŃcŃ wartoŜci utraconego instrumentu finansowego lub aktywa. W przypadku utraty przez 
Depozytariusza przechowywanych przez niego Aktyw·w Subfunduszu, Depozytariusz moŨe zwolniĺ siň od 
odpowiedzialnoŜci, jeŨeli wykaŨe, z uwzglňdnieniem art. 101 RozporzŃdzenia 231/2013, Ũe utrata instrumentu finansowego 

stanowiŃcego Aktywa Subfunduszu nastŃpiğa z przyczyn od niego niezaleŨnych.  
Aktywa Subfunduszu, o kt·rych mowa w art. 72b ust. 3 Ustawy oraz art. 88 ust. 2 RozporzŃdzenia 231/2013 (ĂAktywa 
Rejestrowaneò) przechowywane lub rejestrowane sŃ na rachunkach prowadzonych przez podmioty trzecie na podstawie 
odrňbnych um·w. OdpowiedzialnoŜĺ za Aktywa Rejestrowane Subfunduszu przez podmioty trzecie regulujŃ postanowienia 

ww. um·w.  
Aktywa Subfunduszu sŃ zapisywane na rachunkach i rejestrach odrňbnie od aktyw·w pozostağych Subfunduszy, odrňbnie 
od aktyw·w Depozytariusza oraz odrňbnie od aktyw·w innych podmiot·w trzecich.  

 
1.2.1.7. Ryzyko zwińzane z koncentracjń Aktyw·w lub rynk·w 
W przypadku gdy znaczna czňŜĺ Aktyw·w Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument finansowy lub na danym 

rynku, w razie wystŃpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku 
moŨe to istotnie wpğynŃĺ na wartoŜĺ i pğynnoŜĺ aktyw·w Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczeg·lnych 
instrument·w finansowych mogŃ powodowaĺ znaczŃce wahania WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 
 

1.2.1.8. Ryzyko rozliczenia 
Ryzyko rozliczenia zwiŃzane jest z potencjalnie negatywnymi dla WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu skutkami op·Ŧnienia 
rozliczenia zawartych transakcji. Op·Ŧnienia te mogŃ uniemoŨliwiaĺ lub utrudniaĺ przeprowadzanie dalszych transakcji. 

ťr·dğem ryzyka rozliczenia mogŃ byĺ miňdzy innymi ryzyka operacyjne wystňpujŃce po stronie m.in. operator·w rynk·w 
gieğdowych, izb rozliczeniowych i poŜrednik·w (dom·w maklerskich, bank·w). Opr·cz zdarzeŒ zewnňtrznych, ryzyko 
rozliczenia moŨe byĺ efektem bğňdnych procedur wewnňtrznych, niestosowania siň do procedur, dziağania system·w oraz 

pracownik·w. 
 

1.2.1.9. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych 
Istnieje moŨliwoŜĺ, Ũe podjňte w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszŃ wiedzŃ decyzje inwestycyjne nie przyniosŃ 

oczekiwanych rezultat·w i wartoŜĺ posiadanych instrument·w finansowych, a tym samym WartoŜĺ Aktyw·w Netto 
Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu. 
 

1.2.1.10. Ryzyko wynikajńce ze strategii zarzńdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych  
WyŨej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwiŃzane z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu, naleŨy 
rozpatrywaĺ w powiŃzaniu z realizowanŃ strategiŃ zarzŃdzania Subfunduszem, w tym ze szczeg·lnymi strategiami 

inwestycyjnymi. Realizowana przez ZarzŃdzajŃcego strategia zarzŃdzania Subfunduszem moŨe wpğywaĺ na wielkoŜĺ 
poszczeg·lnych ryzyk. W szczeg·lnoŜci dotyczy to takich aspekt·w strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne 
kryteria doboru poszczeg·lnych skğadnik·w lokat, stopieŒ dywersyfikacji portfela lokat, stopieŒ koncentracji portfela na 
poszczeg·lnych skğadnikach lokat, stopieŒ koncentracji lokat na poszczeg·lnych sektorach geograficznych lub branŨowych, 

czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczeg·lne czynniki ryzyka inwestycyjnego. PowyŨsze czynniki mogŃ w ramach 
realizowanej strategii zarzŃdzania podlegaĺ modyfikacji w reakcji na zachodzŃce zmiany uwarunkowaŒ rynkowych. 
Szczeg·lne znaczenie dla ryzyka zwiŃzanego z politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu ma ryzyko trafnoŜci decyzji 

inwestycyjnych dotyczŃcych doboru poszczeg·lnych skğadnik·w lokat. Subfundusz bňdzie dokonywağ doboru lokat kierujŃc 
siň zasadŃ maksymalizacji wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu w dğugim horyzoncie inwestycyjnym.  
 

1.2.2. Opis ryzyka zwińzanego z uczestnictwem w Subfunduszu 
 

1.2.2.1. Ryzyko nieosińgniŉcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z uwzglŉdnieniem 
czynnik·w majńcych wpĠyw na poziom ryzyka zwińzanego z inwestycjń 
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Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku moŨliwoŜci przewidzenia 

przyszğych zmian cen instrument·w finansowych wchodzŃcych w skğad portfela Subfunduszu, a tym samym niemoŨnoŜci 
przewidzenia zmian WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu przypadajŃcych na Jednostkň Uczestnictwa. Stopa zwrotu z 
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zaleŨna zar·wno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa, a takŨe od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku kapitağowym obarczone sŃ 

ryzykiem, kt·re moŨe powodowaĺ znaczne wahania wartoŜci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym obniŨenie 
zainwestowanego kapitağu. OsiŃgniňta stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zaleŨy r·wnieŨ od 
opğat zwiŃzanych z zakupem lub sprzedaŨŃ Jednostek Uczestnictwa oraz od ewentualnych podatk·w, w przypadku 

osiŃgniňcia zysk·w z inwestycji. 
 
Subfundusz nie gwarantuje osiŃgniňcia jego celu inwestycyjnego, a takŨe okreŜlonej stopy zwrotu z dokonanej przez 

Uczestnika Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. JednoczeŜnie dochodowoŜĺ Subfunduszu jest zwiŃzana 
takŨe z wğaŜciwym zarzŃdzaniem i podejmowanymi przez towarzystwo decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu 
powinni wziŃĺ pod uwagň bezpoŜredni wpğyw decyzji inwestycyjnych na rentownoŜĺ ich inwestycji. 
 

1.2.2.1.1. Ryzyko zwińzane z zawarciem okreŝlonych um·w 
Uczestnik powinien braĺ pod uwagň moŨliwoŜĺ wpğywu na wartoŜĺ Jednostki Uczestnictwa um·w zwiŃzanych z 
zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczeg·lnoŜci um·w majŃcych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub um·w 

dotyczŃcych Aktyw·w Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzujŃ siň bardzo wysokŃ zmiennoŜciŃ cen. PoŜrednio 
zmiennoŜĺ cen instrument·w pochodnych zaleŨy od zmiennoŜci cen instrument·w bazowych. Ta z kolei zaleŨy od wielu 
czynnik·w zwiŃzanych z danym instrumentem bazowym, takim jak np. niepok·j na rynkach, nagğe zmiany st·p 

procentowych czy znaczne przepğywy kapitağu zagranicznego. 
Dodatkowo zmiennoŜĺ ta jest zwiňkszana przez mechanizm dŦwigni finansowej, kt·ry polega na tym, Ũe do inwestycji w 
dany instrument pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, kt·re stanowi niewielki procent wartoŜci cağej 
inwestycji. Ryzyko dŦwigni finansowej oznacza, Ũe zmiana wartoŜci instrumentu pochodnego jest znacznie wiňksza niŨ 

zmiana wartoŜci instrumentu bazowego. To powoduje, Ũe niewielkie wahania cen instrument·w pochodnych mogŃ mieĺ 
wysoki wpğyw na stopň zwrotu z zainwestowanych Ŝrodk·w. Dla przykğadu: jeŨeli depozyt zabezpieczajŃcy wynosi 5%, to 
stopieŒ dŦwigni finansowej wynosi 1:20 i oznacza to, Ũe 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje zmianň w 

wysokoŜci okoğo 20% zainwestowanych Ŝrodk·w. Mechanizm dŦwigni finansowej stwarza moŨliwoŜĺ znacznego wzrostu 
zainwestowanych Ŝrodk·w, moŨe jednak wiŃzaĺ siň takŨe z ich utratŃ. 
W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje moŨliwoŜĺ zaciŃgniňcia przez klienta zobowiŃzania finansowego 

zwiŃzanego z rozliczeniem kontraktu, a takŨe moŨliwoŜĺ zaciŃgniňcia zobowiŃzania do faktycznej dostawy lub odbioru 
okreŜlonych instrument·w finansowych. Dlatego w przypadkach niekorzystnych i gwağtownych zmian cen instrument·w 
pochodnych moŨe pojawiĺ siň r·wnieŨ koniecznoŜĺ dopğaty dodatkowej kwoty w stosunku do koszt·w nabycia instrumentu 
finansowego celem wypeğnienia powstağego zobowiŃzania. ZobowiŃzania, o kt·rych mowa w niniejszym akapicie sŃ 

obowiŃzkami dodatkowymi w stosunku do koszt·w nabycia instrumentu finansowego. 
Z zawieraniem um·w dotyczŃcych instrument·w pochodnych wiŃŨŃ siň w szczeg·lnoŜci nastňpujŃce specyficzne ryzyka: 
- ryzyko zwiŃzane z wyborem przez zarzŃdzajŃcego niewğaŜciwego zabezpieczenia aktyw·w portfela, polegajŃce na 

niewğaŜciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku dokğadnego dopasowania wartoŜci pğatnoŜci, co moŨe 
spowodowaĺ stratň na zabezpieczonej transakcji; 
- ryzyko zwiŃzane ze stosowaniem instrument·w pochodnych opartych na papierach wartoŜciowych i indeksach gieğdowych, 

co moŨe powodowaĺ znaczne odchylenie st·p zwrotu Subfunduszu w por·wnaniu ze stopŃ zwrotu stopy odniesienia; 
- w przypadku instrument·w pochodnych, w kt·rych instrumentem bazowym jest waluta (np. opcje walutowe, transakcje 
futures) ï ryzyko zmian kurs·w walut. 
 

Poza umowami majŃcymi za przedmiot instrumenty pochodne, Fundusz moŨe zawieraĺ takŨe szereg innych um·w z 
podmiotami go obsğugujŃcymi. Umowy te wiŃŨŃ siň z ryzykiem ewentualnego niewywiŃzywania siň lub nienaleŨytego 
wykonania przez drugŃ stronň warunk·w tych um·w, a takŨe moŨliwoŜciŃ ich rozwiŃzania lub wypowiedzenia przed 

terminem, na jaki zostağy zawarte. MoŨe to powodowaĺ koniecznoŜĺ znalezienia innego kontrahenta, oferujŃcego mniej 
korzystne warunki zawarcia takich um·w, lub przejŜciowe trudnoŜci ze znalezieniem podmiotu mogŃcego Ŝwiadczyĺ dane 
usğugi. 

 
1.2.2.1.2. Ryzyko zwińzane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji 

Nie dotyczy. Fundusz nie zawiera transakcji na warunkach szczeg·lnych powodujŃcych wzrost ryzyka dla Uczestnika. 
 

1.2.2.1.3. Ryzyko zwińzane z udzielonymi gwarancjami 
Nie dotyczy. Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom. 
 

1.2.2.2. Ryzyko operacyjne 
Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajŃce z bğňdnych procedur wewnňtrznych, ich niestosowania lub nieprawidğowego 
stosowania. Ryzyko operacyjne wynika r·wnieŨ z bğňdnego dziağania system·w, bğňd·w popeğnianych przez pracownik·w 

lub wynikajŃcych ze zdarzeŒ zewnňtrznych. Cztery podstawowe Ŧr·dğa ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia 
zewnňtrzne oraz procesy. 
 

1.2.2.3. Ryzyko wystńpienia szczeg·lnych okolicznoŝci, na wystńpienie kt·rych Uczestnik Funduszu nie ma 

wpĠywu lub ma ograniczony wpĠyw 
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1.2.2.3.1. Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu 
W przypadkach okreŜlonych w Ustawie oraz Statucie Subfundusz oraz Fundusz mogŃ zostaĺ zlikwidowane po 
przeprowadzeniu postňpowania likwidacyjnego. W wyniku przeprowadzenia likwidacji Uczestnicy mogŃ otrzymaĺ mniejszŃ 
iloŜĺ Ŝrodk·w niŨ w przypadku, gdyby likwidacja nie zostağa przeprowadzona. Dodatkowo z dniem rozpoczňcia likwidacji 

Fundusz nie zbywa ani nie odkupuje Jednostek Uczestnictwa. 
 

1.2.2.3.2. Przejŉcie zarzńdzania Funduszem przez inne towarzystwo 

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moŨe przejŃĺ zarzŃdzanie 
Funduszem, w tym takŨe Subfunduszem. Przejňcie zarzŃdzania Funduszem wymaga speğnienia warunk·w okreŜlonych w 
art. 238a ust. 1 Ustawy, w tym zmiany Statutu Funduszu w czňŜci wskazujŃcej firmň, siedzibň i adres towarzystwa funduszy 

inwestycyjnych zarzŃdzajŃcego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujŃce zarzŃdzanie wstňpuje w prawa i 
obowiŃzki Towarzystwa z chwilŃ wejŜcia zmian Statutu w Ũycie, to jest w terminie 30 dni od dnia ogğoszenia o zmianach 
Statutu Funduszu w tym zakresie. 
 

1.2.2.3.3. Przejŉcie zarzńdzania Funduszem przez sp·Ġkŉ zarzńdzajńcń albo zarzńdzajńcego z UE 
Fundusz dziağa w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwiŃzku z czym zgodnie z art. 4 ust. 1a 
Ustawy, nie jest moŨliwe przekazanie zarzŃdzania Funduszem sp·ğce zarzŃdzajŃcej. Zgodnie z art. 4 ust. 1b Ustawy, 

Towarzystwo moŨe przekazaĺ zarzŃdzanie Funduszem i prowadzenie jego spraw zarzŃdzajŃcemu z UE prowadzŃcemu 
dziağalnoŜĺ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.  
 

1.2.2.3.4. Zmiana depozytariusza lub podmiotu obsĠugujńcego Fundusz i Subfundusz 
Towarzystwo w kaŨdym czasie moŨe podjŃĺ decyzjň o zmianie depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i 
Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza Funduszu 
w przypadku depozytariusza lub umowy o Ŝwiadczenie usğug na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu 

obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz. 
Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna byĺ dokonana w spos·b zapewniajŃcy nieprzerwane 
wykonywanie obowiŃzk·w depozytariusza. 

Uczestnik jest pozbawiony wpğywu na decyzjň Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz. 
Towarzystwo doğoŨy najwyŨszej starannoŜci przy wyborze swoich kontrahent·w, nie moŨe jednakŨe wykluczyĺ, iŨ jakoŜĺ 
usğug lub stopieŒ przygotowania pracownik·w nowego depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz bňdzie niŨszy 

od dotychczasowego. 
 

1.2.2.3.5. PoĠńczenie Funduszu z innym funduszem 
Zgodnie z UstawŃ fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie mogŃ byĺ ğŃczone z innym funduszem. PoğŃczone mogŃ 

zostaĺ Subfundusze lub Subfundusz moŨe zostaĺ poğŃczony z innym specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym 
lub subfunduszem wydzielonym w ramach innego specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego z wydzielonymi 
subfunduszami. PoğŃczenie nastňpuje przez przeniesienie majŃtku subfunduszu lub funduszu przejmowanego do 

subfunduszu lub funduszu przejmujŃcego oraz przydzielenie Uczestnikom subfunduszu lub funduszu przejmowanego 
Jednostek Uczestnictwa subfunduszu lub funduszu przejmujŃcego w zamian za Jednostki Uczestnictwa subfunduszu lub 
funduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wpğywu na decyzjň Towarzystwa o poğŃczeniu Subfunduszu z innym 

Subfunduszem lub z innym specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym lub subfunduszem wydzielonym w ramach 
innego specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego z wydzielonymi subfunduszami, zostanie jednak odpowiednio 
wczeŜniej o tym poinformowany. Do poğŃczenia Subfunduszu wymagana jest zgoda Komisji. 
 

1.2.2.3.6. PrzeksztaĠcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny 
otwarty 

Towarzystwo moŨe podjŃĺ decyzjň o przeksztağceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty. Przeksztağcenie wymaga 

zmiany statutu Funduszu, co nastňpuje bez zgody Uczestnik·w Funduszu. 
 

1.2.2.3.7. Zmiana polityki inwestycyjnej 

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okreŜla Ustawa oraz Statut Funduszu. Ustawa moŨe podlegaĺ zmianom. 
Towarzystwo moŨe w kaŨdym czasie dokonaĺ zmiany Statutu Funduszu w czňŜci dotyczŃcej polityki inwestycyjnej 
prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogğoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady upğywu 
terminu trzech miesiňcy od dnia ogğoszenia. MoŨe takŨe wiŃzaĺ siň z koniecznoŜciŃ uzyskania zezwolenia Komisji Nadzoru 

Finansowego. Uczestnik nie ma wpğywu na decyzjň Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu. 
 

1.2.2.4. Ryzyko niewypĠacalnoŝci gwaranta 

Nie ma zastosowania. ŧaden podmiot nie gwarantuje wypğaty okreŜlonej kwoty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa 
przez Fundusz. 
 

1.2.2.5. Ryzyko inflacji 
Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleŨy od wysokoŜci stopy inflacji, kt·ra pomniejsza siğň nabywczŃ nominalnej stopy zwrotu 
zainwestowanego kapitağu. Wzrost inflacji moŨe wiňc spowodowaĺ spadek realnej stopy zwrotu z poszczeg·lnych 
skğadnik·w lokat posiadanych w portfelu Subfunduszu. Ryzyko to moŨe siň r·wnieŨ bezpoŜrednio przyczyniĺ do spadku 

wartoŜci posiadanych instrument·w dğuŨnych, w tym w szczeg·lnoŜci instrument·w o oprocentowaniu stağym. 
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WysokoŜĺ inflacji ma r·wnieŨ bezpoŜredni wpğyw na wartoŜĺ realnej stopy zwrotu zrealizowanej przez Uczestnika na 

inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflacji powoduje, Ũe zrealizowana realna stopa 
zwrotu z inwestycji moŨe byĺ inna od zakğadanej w momencie dokonywania inwestycji. 
 

1.2.2.6. Ryzyko zwińzane z regulacjami prawnymi dotyczńcymi Subfunduszu, w szczeg·lnoŝci w zakresie prawa 

podatkowego 
Na dzieŒ sporzŃdzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych, 
Fundusz, w tym Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od os·b prawnych. Nie moŨna wykluczyĺ 

jednak opodatkowania dochod·w Funduszu w przyszğoŜci. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania dochod·w Funduszu 
moŨe spowodowaĺ obniŨenie osiŃganych przez Uczestnik·w Subfunduszu st·p zwrotu z inwestycji w Jednostki 
Uczestnictwa.  

 
1.3. Okreŝlenie profilu inwestora, z uwzglŉdnieniem zakresu czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka 
inwestycyjnego zwińzanego z przyjŉtń politykń inwestycyjnń Subfunduszu 
 

Subfundusz przeznaczony jest dla klient·w indywidualnych, kt·rzy poszukujŃ ochrony i pomnaŨania kapitağu przy 
zachowaniu wysokiej pğynnoŜci oraz firm i instytucji, dla kt·rych Subfundusz jest dobrym sposobem na inwestowanie 
nadwyŨek finansowych ze wzglňdu na wysokŃ pğynnoŜĺ i atrakcyjnŃ stopň zwrotu. 

Rekomendowany okres inwestycji to co najmniej 6 miesiňcy. 
 
1.4. Informacje o wysokoŝci opĠat i prowizji zwińzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i 

pobierania oraz koszt·w obcińũajńcych Subfundusz 
 
1.4.1. Wskazanie przepis·w Statutu okreŝlajńcych rodzaje, maksymalnń wysokoŝĻ, spos·b kalkulacji i naliczania 

koszt·w obcińũajńcych Subfundusz, w tym w szczeg·lnoŝci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w 

kt·rych najwczeŝniej moũe nastńpiĻ pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w 
Rodzaje, maksymalnŃ wysokoŜĺ, spos·b kalkulacji i naliczania koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz, w tym w szczeg·lnoŜci 
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w kt·rych najwczeŜniej moŨe nastŃpiĺ pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w 

koszt·w, okreŜlone zostağy w art. 50 i 51 Statutu Funduszu. 
 
1.4.2. Wskazanie wartoŝci Wsp·Ġczynnika Koszt·w CaĠkowitych (WKC) wraz z informacjń, ũe odzwierciedla on 

udziaĠ koszt·w niezwińzanych bezpoŝrednio z dziaĠalnoŝciń inwestycyjnń Funduszu na rzecz Subfunduszu 
w ŝredniej Wartoŝci Aktyw·w Netto Subfunduszu za dany rok, a takũe wskazanie kategorii koszt·w 
Subfunduszu nie wĠńczonych do wskaŧnika WKC, w tym opĠat transakcyjnych 

 

Wsp·ğczynnik Koszt·w Cağkowitych (wskaŦnik WKC) za rok 2018 dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A wynosi 1,39%. 
 
Opis r·Ũnic w opğatach i kosztach zwiŃzanych z poszczeg·lnymi kategoriami Jednostek Uczestnictwa: 

Kryterium zr·Ũnicowania kategorii Jednostek Uczestnictwa stanowi wysokoŜĺ pobieranych opğat manipulacyjnych oraz 
zasady pobierania i wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie Funduszem. 
 

WskaŦnik WKC oblicza siň wedğug wzoru: 
 
WKC = Kt/WANt x 100 % 
gdzie: 

 
K - oznacza koszty Funduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szczeg·lnych zasadach rachunkowoŜci funduszy 
inwestycyjnych, z wyğŃczeniem koszt·w wskazanych poniŨej, 

 
t - oznacza okres, za kt·ry przedstawiane sŃ dane, 
 

WAN - oznacza ŜredniŃ wartoŜĺ aktyw·w netto Funduszu, obliczonŃ w oparciu o wartoŜĺ aktyw·w netto na kaŨdy dzieŒ 
kalendarzowy w okresie t. 
 
Wskaŧnik WKC odzwierciedla udziağ koszt·w niezwiŃzanych bezpoŜrednio z dziağalnoŜciŃ inwestycyjnŃ w Ŝredniej wartoŜci 

aktyw·w netto za dany rok. Do koszt·w cağkowitych zalicza siň w szczeg·lnoŜci, o ile wystňpuje, ujemne saldo r·Ũnic 
kursowych powstağe w zwiŃzku z wycenŃ Ŝrodk·w pieniňŨnych, naleŨnoŜci oraz zobowiŃzaŒ w walutach obcych. 
 

Koszty nie wğŃczone do Wsp·ğczynnika Koszt·w Cağkowitych, to: 
1. koszty transakcyjne, w tym prowizje i opğaty maklerskie, podatki zwiŃzane z nabyciem lub zbyciem skğadnik·w portfela, 
prowizje za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariusza, 

2. odsetki z tytuğu zaciŃgniňtych poŨyczek lub kredyt·w, 
3. Ŝwiadczenia wynikajŃce z realizacji um·w, kt·rych przedmiotem sŃ instrumenty pochodne, 
4. opğaty zwiŃzane z nabyciem lub odkupieniem Jednostek Uczestnictwa lub inne opğaty ponoszone bezpoŜrednio przez 
Uczestnika, 

5. wartoŜĺ usğug dodatkowych. 
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1.4.3. Wskazanie opĠat manipulacyjnych z tytuĠu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa oraz innych 
opĠat uiszczanych bezpoŝrednio przez uczestnika 

1.4.3.1. Zgodnie z art. 48 ust. 1 Statutu maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za nabycie Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu kategorii A wynosi 1,1% wpğacanej kwoty, natomiast w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu kategorii S, E i P wynosi 1% wpğacanej kwoty. 
1.4.3.2. Opğata manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu kategorii A, S oraz E nie jest 

pobierana, natomiast opğata manipulacyjna za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu kategorii P, 

jest pobierana w wysokoŜci maksymalnie 1%. 
1.4.3.3. Zgodnie z art. 30 ust. 6 Statutu maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za Zamianň stanowi r·Ũnicň miňdzy 

pobranŃ od Uczestnika opğatŃ manipulacyjnŃ za nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym, a 

stawkŃ opğaty manipulacyjnej za nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu Ŧr·dğowym w danej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa. W przypadku gdy wartoŜĺ ta jest ujemna, opğaty nie pobiera siň. WysokoŜĺ Opğaty za 
Zamianň nie moŨe przekroczyĺ 1% Ŝrodk·w podlegajŃcych zamianie. 

1.4.3.4. Aktualne stawki opğat manipulacyjnych ustalane sŃ w drodze uchwağy decyzjŃ ZarzŃdu Towarzystwa i 

publikowane w Tabelach Opğat, kt·re sŃ dostňpne na stronie internetowej Towarzystwa oraz u Dystrybutor·w. 
 
1.4.4. Wskazanie opĠaty zmiennej, bŉdńcej czŉŝciń wynagrodzenia za zarzńdzanie, kt·rej wysokoŝĻ jest 

uzaleũniona od wynik·w Subfunduszu, prezentowanej w ujŉciu procentowym w stosunku do ŝredniej 
Wartoŝci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

Wynagrodzenie zmienne nie bňdzie pobierane. 

 
1.4.5. Maksymalna wysokoŝĻ wynagrodzenia za zarzńdzanie Subfunduszem 

1.4.5.1. Wynagrodzenie stağe za zarzŃdzanie Subfunduszem jest jednakowe dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, P 
oraz S i nie moŨe byĺ wyŨsze niŨ 1,1% w skali roku, a dla jednostek uczestnictwa kategorii E nie wyŨsze niŨ 1% 

w skali roku, liczonego jako 365 dni lub 366 dni, a w przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni, od Ŝredniej 
WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w danym roku. Wynagrodzenie stağe jest naliczane w kaŨdym Dniu 
Wyceny i za kaŨdy dzieŒ w roku od WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, a 

nastňpnie wypğacane ze Ŝrodk·w Subfunduszu do piňtnastego dnia miesiŃca nastňpujŃcego po miesiŃcu, za 
kt·ry byğo naliczane wynagrodzenie. WartoŜĺ Aktyw·w Netto dla kaŨdej kategorii jednostek uczestnictwa 
ustalana jest odrňbnie. Okresem rozliczeniowym jest miesiŃc kalendarzowy, przy czym w pierwszym roku 

dziağalnoŜci Subfunduszu okres rozliczeniowy rozpoczyna siň w pierwszym Dniu Wyceny. WartoŜĺ Aktyw·w 
Netto dla kaŨdej kategorii jednostek uczestnictwa ustalana jest odrňbnie. 

1.4.5.2. Aktualna stawka wynagrodzenia stağego za zarzŃdzanie ustalana jest w drodze uchwağy decyzjŃ ZarzŃdu 
Towarzystwa i publikowana w Tabelach Opğat, kt·re sŃ dostňpne na stronie internetowej Towarzystwa 

www.ipopema.pl oraz we wszystkich punktach zbywania Jednostek Uczestnictwa. 
1.4.5.3. Subfundusz nie lokuje powyŨej 50% Aktyw·w w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuğy 

uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania zarzŃdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z 

grupy kapitağowej Towarzystwa. 
 
1.4.6. Wskazanie istniejńcych um·w lub porozumieœ, na podstawie kt·rych koszty dziaĠalnoŝci Subfunduszu 

bezpoŝrednio lub poŝrednio sń rozdzielane miŉdzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym 
wskazanie usĠug dodatkowych oraz wskazanie wpĠywu tych usĠug na wysokoŝĻ prowizji pobieranych przez 
podmiot prowadzńcy dziaĠalnoŝĻ maklerskń oraz na wysokoŝĻ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzńdzanie 
Subfunduszem 

Koszty dziağalnoŜci Subfunduszu rozdzielane sŃ pomiňdzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie postanowieŒ Statutu. 
Podmioty prowadzŃce dziağalnoŜĺ maklerskŃ lub ŜwiadczŃce inne usğugi na rzecz Subfunduszu, mogŃ sporzŃdzaĺ dla 
Subfunduszu analizy i rekomendacje, bňdŃce Ŝwiadczeniami dodatkowymi, co nie ma wpğywu na wysokoŜĺ prowizji 

pobieranych przez podmiot prowadzŃcy dziağalnoŜĺ maklerskŃ oraz na wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za 
zarzŃdzanie Subfunduszem. 
 

1.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujŉciu historycznym 
 
1.5.1. WartoŝĻ aktyw·w netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.  
WartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu na koniec 2018 r., zgodnie z zatwierdzonym sprawozdaniem finansowym Funduszu, 

wyniosğa 272 381 265,93 zğ. 
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1.5.2. WielkoŝĻ ŝredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 2 lata;  
 
średniŃ stopň zwrotu dla danego okresu oblicza siň, dzielŃc stopň obliczonŃ na podstawie WartoŜci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu na jednostkň uczestnictwa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowego 

poprzedzajŃcego okres, dla kt·rego jest dokonywane obliczenie, przez 2 
 
średnia stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 2 lata wynosiğa 2,46% dla Jednostek 

Uczestnictwa kategorii A. 
 

 
 
 
1.5.3. Wskazanie wzorca sĠuũńcego do oceny efektywnoŝci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu 

odzwierciedlajńcego zachowanie siŉ zmiennych rynkowych najlepiej oddajńcych cel i politykŉ 

inwestycyjnń Subfunduszu, a takũe informacja o dokonanych zmianach wzorca, jeũeli miaĠy miejsce 
Benchmarkiem Subfunduszu jest indeks WIBID 6M, Subfundusz dopuszcza jednak w duŨym stopniu moŨliwoŜĺ 
uznaniowego wyboru zarzŃdzajŃcego w odniesieniu do dokonywania poszczeg·lnych inwestycji, w zwiŃzku z czym moŨliwa 

jest rozbieŨnoŜĺ miňdzy wynikami Subfunduszu, a poziomem wskaŦnika referencyjnego. 
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1.5.4. Informacja o ŝrednich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjŉtego przez Subfundusz 

wzorca za ostatnie 2 lata 
średnia stopa zwrotu z przyjňtego przez Subfundusz wzorca za ostatnie 2 lata wyniosğa 1,61%. 
 

 
 

 
1.5.5. Zastrzeũenie, ũe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzaleũniona od wartoŝci Jednostki 

Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz na rzecz Subfunduszu oraz wysokoŝci 

pobranych OpĠat manipulacyjnych oraz ũe wyniki osińgniŉte przez Subfundusz w przeszĠoŝci nie 
gwarantujń uzyskania podobnych w przyszĠoŝci 

Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzaleŨniona od wartoŜci Jednostki Uczestnictwa w momencie jej 

zbycia i odkupienia oraz wysokoŜci pobranych Opğat manipulacyjnych. Wyniki osiŃgniňte przez Subfundusz w przeszğoŜci nie 
gwarantujŃ uzyskania podobnych w przyszğoŜci. 
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RozdziaĠ III.2  Subfundusz DĠuũny 
 
 

2.  
2.1. Opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu 
 
2.1.1. Wskazanie gĠ·wnych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji charakteryzujńcych specyfikŉ 

Subfunduszu oraz, jeũeli Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu gĠ·wnie w lokaty inne niũ papiery 
wartoŝciowe lub instrumenty rynku pieniŉũnego ð wyraŧne wskazanie tej cechy 

Gğ·wnym skğadnikiem lokat Subfunduszu bňdŃ Instrumenty dğuŨne, gğ·wnie obligacje. Fundusz lokuje nie mniej niŨ 50% 

wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu w Obligacje. Dodatkowo do 25% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu mogŃ stanowiĺ 
Instrumenty dğuŨne emitowane przez przedsiňbiorstwa. Fundusz moŨe r·wnieŨ lokowaĺ aktywa Subfunduszu w jednostki 
uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuğy uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji 
wsp·lnego inwestowania z siedzibŃ za granicŃ, kt·re zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestujŃ swoje aktywa w 

depozyty bankowe i Instrumenty dğuŨne ï do 50% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu, z zastrzeŨeniem ustawowym limit·w 
inwestycyjnych. 
Fundusz nie moŨe dokonywaĺ lokat Subfunduszu w instrumenty udziağowe z wyjŃtkiem sytuacji, gdy takie nabycie jest 

wynikiem konwersji dğugu. Do 100% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu mogŃ stanowiĺ aktywa zagraniczne i aktywa 
denominowane w walutach obcych. 
 
2.1.2. ZwiŉzĠy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu 

Gğ·wnymi kryteriami doboru lokat sŃ: 
1) w przypadku Instrument·w dğuŨnych (w szczeg·lnoŜci emitowanych, gwarantowanych lub porňczanych przez Skarb 
PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski, Instrument·w Rynku PieniňŨnego, list·w zastawnych i obligacji, w tym obligacji 

zamiennych na akcje): 
a) prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, 
b) prognozowane zmiany ksztağtu krzywej dochodowoŜci, 

c) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z danym Instrumentem dğuŨnym lub 
Instrumentem Rynku PieniňŨnego, 

d) wysokoŜĺ premii za ryzyko inwestycyjne w por·wnaniu do stawek ksztağtujŃcych siň na rynku, 
e) wpğyw na Ŝredni okres do wykupu cağego portfela inwestycyjnego, 

f) dodatkowo, w przypadku Instrument·w dğuŨnych, innych niŨ emitowane, porňczone lub gwarantowane przez 
Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski ï poza kryteriami okreŜlonymi w lit. a) do e) ï takŨe wiarygodnoŜĺ 
kredytowa emitenta,  

g) dodatkowo, w przypadku obligacji zamiennych na akcje ï poza kryteriami okreŜlonymi w lit. a) do e) ï takŨe 
warunki zamiany obligacji na akcje; 

2) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikat·w inwestycyjnych i tytuğ·w uczestnictwa funduszu zagranicznego lub 

instytucji wsp·lnego inwestowania: 
a) moŨliwoŜĺ efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszy, 
b) moŨliwoŜĺ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszy, 
c) adekwatnoŜĺ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego 

inwestowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszy, 
d) polityka inwestycyjna danego funduszu inwestycyjnego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego 

inwestowania; 

3) w przypadku depozyt·w: 
a) poziom oprocentowania depozyt·w, r·wnieŨ w por·wnaniu do stawek ksztağtujŃcych siň na rynku, 
b) wiarygodnoŜĺ banku; 

4) w przypadku pozostağych instrument·w finansowych, niewymienionych w pkt. 1) ï 3) powyŨej: 

a) moŨliwoŜĺ efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszy, 

b) moŨliwoŜĺ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszy, 

c) stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z danym instrumentem finansowym. 

 
Ponadto, Fundusz na rachunek Subfunduszu podejmuje decyzje inwestycyjne kierujŃc siň: 

1) ocenŃ dochodowoŜci Instrument·w dğuŨnych, Instrument·w Rynku PieniňŨnego oraz depozyt·w przy uwzglňdnieniu 

ryzyka emitenta (lub, odpowiednio, banku przyjmujŃcego depozyt), struktury st·p procentowych i ryzyka pğynnoŜci, 

2) bieŨŃcŃ oraz prognozowanŃ sytuacjŃ finansowŃ przedsiňbiorstw emitujŃcych Instrumenty dğuŨne, 

3) ryzykiem walutowym, 

4) zmianŃ wartoŜci jednostek uczestnictwa i certyfikat·w inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytuğ·w 

uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania, 

5) ocenŃ wynik·w inwestycyjnych, dokonywanŃ w oparciu o wskaŦniki sğuŨŃce do analizy funduszy inwestycyjnych, 
tytuğ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania, 

6) poziomem opğat i prowizji obowiŃzujŃcych w funduszach inwestycyjnych, tytuğach uczestnictwa funduszy 

zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania, 
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7) czňstotliwoŜciŃ i dostňpnoŜciŃ wyceny funduszy inwestycyjnych, tytuğ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych lub 

instytucji wsp·lnego inwestowania 

Poza gğ·wnymi kryteriami doboru lokat, o kt·rych mowa w art. 6 i ust. 1 i 2, Fundusz na rachunek Subfunduszu podejmuje 

decyzje inwestycyjne kierujŃc siň w szczeg·lnoŜci: 

1) wskazaniami wynikajŃcymi z analizy obecnej i prognozowanej sytuacji makroekonomicznej kraju, w walucie, kt·rego 

emitowane sŃ Instrumenty dğuŨne 

2) wskazaniami wynikajŃcymi z analizy ryzyka stopy procentowej, 

3) wskazaniami wynikajŃcymi z analizy ryzyka kredytowego emitent·w, 

4) kryterium pğynnoŜci. 

Fundusz bňdzie dokonywağ doboru lokat Subfunduszu kierujŃc siň zasadŃ maksymalizacji wartoŜci Aktyw·w tego 

Subfunduszu w dğugim horyzoncie inwestycyjnym. 

Fundusz dokonujŃc lokowania aktyw·w Subfunduszu w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy 

inwestycyjnych, tytuğy uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania z siedzibŃ za granicŃ, 

kt·re zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestujŃ swoje aktywa w depozyty bankowe i Instrumenty dğuŨne, 

uwzglňdnienia warunki ekonomiczne i prognozowanŃ sytuacjň na globalnych rynkach Instrument·w dğuŨnych, cel 

inwestycyjny oraz zasady dywersyfikacji tych lokat oraz bierze pod uwagň: 

1) wskazania wynikajŃce z analizy obecnej i prognozowanej sytuacji makroekonomicznej, 

2) wskazania wynikajŃce z analizy ryzyka stopy procentowej, 

3) wskazania wynikajŃce z analizy ryzyka kredytowego emitent·w, 

4) kryterium pğynnoŜci. 

 
2.1.3. Jeũeli Subfundusz odzwierciedla skĠad uznanego indeksu akcji lub dĠuũnych papier·w wartoŝciowych ð 

wskazanie tego indeksu, rynku, kt·rego indeks dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz 

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla skğadu uznanego indeksu. 

 
2.1.4.  Jeũeli WartoŝĻ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moũe siŉ charakteryzowaĻ duũń 

zmiennoŝciń wynikajńcń ze skĠadu portfela lub z przyjŉtej techniki zarzńdzania portfelem ð wyraŧne 

wskazanie tej cechy 
Z uwagi na skğad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajŃcy ze specyfiki Subfunduszu, WartoŜĺ Aktyw·w Netto 
portfela inwestycyjnego Subfunduszu moŨe charakteryzowaĺ siň niskŃ zmiennoŜciŃ. 
 

2.1.5. Jeũeli Fundusz moũe zawieraĻ na rzecz Subfunduszu umowy, kt·rych przedmiotem sń instrumenty 
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne ð wskazanie tej informacji wraz z 
okreŝleniem wpĠywu zawarcia takich um·w, w tym um·w, kt·rych przedmiotem sń niewystandaryzowane 

instrumenty pochodne, na ryzyko zwińzane z przyjŉtń politykń inwestycyjnń 
Fundusz na rzecz Subfunduszu moŨe zawieraĺ umowy, kt·rych przedmiotem sŃ Instrumenty Pochodne oraz 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne wyğŃcznie w celu zapewnienia sprawnego zarzŃdzania portfelem 

inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu. Zawarcie takich um·w moŨe wpğywaĺ 
zar·wno na zwiňkszenie jak i na zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego Subfunduszu. 
 
2.1.6. Jeũeli udzielono gwarancji wypĠaty okreŝlonej kwoty z tytuĠu odkupienia Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu ð wskazanie gwaranta oraz warunk·w gwarancji 
Nie dotyczy. 
 

2.2. Opis ryzyka zwińzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym ryzyka zwińzanego z 
przyjŉtń politykń inwestycyjnń Subfunduszu 

 

2.2.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwińzanego z politykń inwestycyjnń Subfunduszu, z uwzglŉdnieniem strategii 
zarzńdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na 
okreŝlonym obszarze geograficznym, w okreŝlonej branũy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu 
do okreŝlonej kategorii lokat, albo w celu odzwierciedleniu indeksu akcji lub dĠuũnych papier·w 

wartoŝciowych 
 
 

2.2.1.1. Ryzyko rynkowe 
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych zmian cen instrument·w 
finansowych na rynkach finansowych. W przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy 

inwestycyjnych lub tytuğy uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania na ceny tych 
instrument·w finansowych majŃ wpğyw wartoŜci instrument·w finansowych, w kt·re te podmioty lokujŃ swoje aktywa. Na 
ryzyko rynkowe skğadajŃ siň w szczeg·lnoŜci ryzyko stopy procentowej. 
 

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami st·p 
procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczeg·lne znaczenie w przypadku instrument·w dğuŨnych o oprocentowaniu 
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stağym. ZaleŨnoŜĺ cen tych instrument·w od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje spadek 

cen Instrument·w dğuŨnych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny instrument·w dğuŨnych. Ryzyko stopy 
procentowej zaleŨy od dğugoŜci czasu do wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowoŜci. Im dğuŨszy 
czas do wykupu instrumentu, tym wyŨsze jest ryzyko stopy procentowej. Im niŨsza stopa odsetkowa i stopa dochodowoŜci 
instrumentu, tym wyŨsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko stopy procentowej majŃ wpğyw m.in. wzrost stopy inflacji 

(bieŨŃcej lub oczekiwanej), wysokoŜĺ realnej stopy procentowej, polityka pieniňŨna banku centralnego, tempo rozwoju 
gospodarczego, poziom oszczňdnoŜci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej paŒstwa przez inwestor·w oraz poziom st·p 
procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna paŒstwa, nadmierny wzrost deficytu finans·w 

publicznych i wzrost relacji dğugu publicznego do PKB, moŨe prowadziĺ do presji na wzrost rynkowych st·p procentowych.  
 

2.2.1.2. Ryzyko kredytowe 

Gğ·wnymi czynnikami ryzyka kredytowego sŃ:  
- ryzyko niedotrzymania warunk·w,  
- ryzyko obniŨenia oceny kredytowej, 
- ryzyko rozpiňtoŜci kredytowej. 

 
Ryzyko niedotrzymania warunk·w, nazywane r·wnieŨ ryzykiem niewypğacalnoŜci, to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w 
Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunk·w kontrakt·w finansowych przez emitent·w instrument·w 

dğuŨnych. Polega ono na niespğaceniu przez emitenta w terminie naleŨnej kwoty z tytuğu wyemitowanych instrument·w 
dğuŨnych (zar·wno odsetek jak i kwoty poŨyczonego kapitağu).  
 

Ryzyko obniũenia oceny kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane obniŨeniem 
ocen kredytowych (rating·w) emitent·w lub emisji. ObniŨenie oceny kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem 
ryzyka danej inwestycji, co powoduje, Ũe inwestorzy oczekujŃ wyŨszej stopy zwrotu z tej inwestycji. Wzrost oczekiwanej 
stopy zwrotu powoduje spadek wartoŜci instrument·w dğuŨnych.  

 
Ryzyko rozpiŉtoŝci kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami 
rozpiňtoŜci kredytowej dla emisji. RozpiňtoŜĺ kredytowa to r·Ũnica z oczekiwanej przez inwestor·w stopy zwrotu z 

instrument·w obarczonych ryzykiem a instrument·w, kt·re postrzega siň jako wolne od ryzyka (instrumenty dğuŨne 
emitowane lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa). Inwestycje w Instrumenty dğuŨne innych emitent·w niŨ Skarb PaŒstwa, 
czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne i korporacyjne wiŃŨŃ siň z wyŨszym poziomem ryzyka kredytowego, 

uzaleŨnionym od wiarygodnoŜci kredytowej emitenta. Pogorszenie ratingu kredytowego wpğywa na wzrost ryzyka danego 
emitenta i wzrost rozpiňtoŜci kredytowej, a tym samym powoduje spadek ceny danego instrumentu dğuŨnego. Inwestycje w 
tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ lub w jednostki 
uczestnictwa innych funduszy obciŃŨone sŃ ryzykiem pochodzŃcym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty 

bankowe zwiŃzane sŃ z ryzykiem kredytowym banku. 
 

2.2.1.3. Ryzyko pĠynnoŝci 

Ryzyko pğynnoŜci jest zwiŃzane z brakiem moŨliwoŜci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym instrumencie 
finansowym, bez istotnego wpğywu na cenň realizacji, ze wzglňdu na wielkoŜĺ tej transakcji. Innymi sğowy jest to moŨliwoŜĺ 
okresowego ograniczenia dostňpnoŜci rynku danych instrument·w. Ryzyko to wystňpuje najczňŜciej przy pr·bie sprzedaŨy 

znacznej iloŜci posiadanych aktyw·w, kt·ra to iloŜĺ jest relatywnie duŨa w stosunku do normalnej wielkoŜci transakcji 
przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury popytu i podaŨy, co 
prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko pğynnoŜci ma szczeg·lnie duŨe znaczenie w przypadku rynku akcji. W 
odniesieniu do poszczeg·lnych emitent·w zaleŨy ono gğ·wnie od takich czynnik·w jak: wielkoŜĺ (kapitalizacja rynkowa) 

sp·ğki oraz poziom Ŝrednich dziennych obrot·w rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrument·w 
finansowych na poziom pğynnoŜci majŃ wpğyw takie czynniki, jak wartoŜĺ instrument·w finansowych znajdujŃcych siň w 
obrocie, Ŝredni dzienny obr·t rynkowy na danym instrumencie finansowym czy r·Ũnica pomiňdzy cenŃ kupna i sprzedaŨy. 

Ograniczenie pğynnoŜci moŨe zwiňkszaĺ zmiennoŜĺ cen instrument·w finansowych. MoŨe ono wzrastaĺ dodatkowo w 
sytuacji niepokoju na rynkach, nagğych zmian st·p procentowych oraz nagğych przepğyw·w kapitağu zagranicznego. W 
przypadku inwestycji w tytuğy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania 

majŃce siedzibň za granicŃ lub w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych, istnieje 
ryzyko czasowego zawieszania odkupywania tytuğ·w uczestnictwa, jednostek uczestnictwa lub certyfikat·w inwestycyjnych 
przez tň instytucjň wsp·lnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny. 
 

2.2.1.4. Ryzyko zwińzane z lokowaniem w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, 
specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych lub w tytuĠy uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne 

Z uwagi na moŨliwoŜĺ zaangaŨowania ww. klas aktyw·w w aktywach Subfunduszu Subfundusz naraŨony jest na ryzyko 
zwiŃzane z moŨliwoŜciŃ braku wyceny jednostek uczestnictwa oraz tytuğ·w uczestnictwa tych funduszy, a takŨe w przypadku 
zawieszenia odkupywania tych jednostek lub tytuğ·w uczestnictwa ï ryzyko pğynnoŜci w odniesieniu do moŨliwoŜci 

realizowania zleceŒ odkupienia skğadanych przez swoich uczestnik·w (czyli w tym przypadku przez Fundusz dziağajŃcy w 
imieniu Subfunduszu). 
 

2.2.1.5. Ryzyko walutowe 




