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Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz

Inwestycyjny Otwarty

Fundusz moze uzywaé nazw Goldman Sachs Emerytura SFIO
poprzednie nazwy Funduszu:
NN Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

z wydzielonymi subfunduszami:

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2065

Subfundusz moze uzywac nazw Goldman Sachs 2065 oraz Goldman Sachs Emerytura 2065
poprzednie nazwy Subfunduszu:

NN Subfundusz Emerytura 2065

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2060

Subfundusz moze uzywac nazw Goldman Sachs 2060 oraz Goldman Sachs Emerytura 2060
poprzednie nazwy Subfunduszu:

NN Subfundusz Emerytura 2060

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2055

Subfundusz moze uzywac nazwy Goldman Sachs 2055 oraz Goldman Sachs Emerytura 2055
poprzednie nazwy Subfunduszu:

NN Subfundusz Emerytura 2055

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2050

Subfundusz moze uzywac nazwy Goldman Sachs 2050 oraz Goldman Sachs Emerytura 2050
poprzednie nazwy Subfunduszu:

NN Subfundusz Emerytura 2050

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2045

Subfundusz moze uzywac nazwy Goldman Sachs 2045 oraz Goldman Sachs Emerytura 2045
poprzednie nazwy Subfunduszu:

NN Subfundusz Emerytura 2045

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2040

Subfundusz moze uzywac nazwy Goldman Sachs 2040 oraz Goldman Sachs Emerytura 2040
poprzednie nazwy Subfunduszu:

NN Subfundusz Emerytura 2040

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2035

Subfundusz moze uzywac nazwy Goldman Sachs 2035 oraz Goldman Sachs Emerytura 2035
poprzednie nazwy Subfunduszu:

NN Subfundusz Emerytura 2035

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2030

Subfundusz moze uzywac nazwy Goldman Sachs 2030 oraz Goldman Sachs Emerytura 2030
poprzednie nazwy Subfunduszu:

NN Subfundusz Emerytura 2030

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2025

Subfundusz moze uzywac nazwy Goldman Sachs 2025 oraz Goldman Sachs Emerytura 2025
poprzednie nazwy Subfunduszu:

NN Subfundusz Emerytura 2025
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Organem wyzej wymienionych funduszy jest

Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie

(uprzednio dziatajace jako NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., a wczesniej ING Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A.)

Strona internetowa www.gstfi.pl

Prospekt Informacyjny zostat sporzadzony w Warszawie, dnia 20 maja 2024 r.
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Rozdziat|
Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte
w Prospekcie

1.1 Imiona, nazwiska i funkcje oséb odpowiedzial-
nych za informacje zawarte w Prospekcie oraz nazwa
i siedziba podmiotu, w imieniu ktérego dziataja
Matgorzata Barska - Prezes Zarzadu Goldman Sachs Towarzy-
stwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie
Robert Bohynik - Wiceprezes Zarzagdu Goldman Sachs Towa-
rzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie
tukasz Adas - Cztonek Zarzadu Goldman Sachs Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie

Tomasz Sutek - Cztonek Zarzadu Goldman Sachs Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie
Radostaw Sosna - Cztonek Zarzgdu Goldman Sachs Towarzy-
stwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie

1.2 Oswiadczenie os6b odpowiedzialnych za infor-
macje zawarte w Prospekcie

Oswiadczam, ze informacje zawarte w Prospekcie sa prawdzi-
we i rzetelne oraz nie pomijaja zadnych faktéw ani okoliczno-
Sci, ktdrych ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepi-
sami Ustawy i Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 22
maja 2013 roku w sprawie prospektu informacyjnego funduszu
inwestycyjnego otwartego i specjalistycznego funduszu inwe-
stycyjnego otwartego oraz wyliczania wskaznika zysku do ryzy-
ka tych funduszy (Dz. U. poz. 673 z pdzn. zm.), oraz, ze zgodnie
z moja najlepsza wiedzg nie istnieja, poza ujawnionymi w Pro-
spekcie, okolicznosci, ktdre mogtyby wywrze¢ znaczacy wptyw
na sytuacje prawng, majatkowa i finansowa Funduszu
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Rozdziat Il
Dane o Towarzystwie

2.1 Firma (nazwa), kraj siedziby, siedzibai adres
Towarzystwa wraz z numerami telekomunikacyjnymi,
adresem gtéwnej strony internetowej i adresem poczty
elektronicznej
Firma: Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spotka Akcyjna

Kraj siedziby: Rzeczpospolita Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa
Numer telefonu: (22) 10857 00

Numer telefaksu: (22) 10857 01

Adres gtéwnej strony internetowej:
Adres poczty elektronicznej:

www.gstfi.pl
kontakt@gs.com

2.2 Data zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci
przez Towarzystwo

Towarzystwo powstato z przeksztatcenia ING BSK Towarzy-
stwa Funduszy Powierniczych Spdtki Akcyjnej. Przeksztatce-
nie zostato dokonane w dniu 7 lipca 1998 r. Zezwolenia na
utworzenie ING BSK Towarzystwa Funduszy Powierniczych S.A.
Komisji Papieréw Wartosciowych udzielita decyzja wydang
dnia 30 pazdziernika 1997 roku.

2.3 0Oznaczenie sadu rejestrowego i numer, pod

ktérym Towarzystwo jest zarejestrowane

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego

Numer rejestru: KRS 0000039430

2.4 Wysokosc kapitatu wtasnego Towarzystwa, w tym

wysokos¢ sktadnikow kapitatu wtasnego na ostatni

dzien bilansowy

Wysokos¢ kapitatu wtasnego Towarzystwa na dzien

31.12.2023 r., na podstawie sprawozdania finansowego zbha-

danego przez biegtego rewidenta to 129 962 863,85 zt.

Sktadniki kapitatu wtasnego na dzier 31.12.2023 r.:

Kapitat zaktadowy 21.000.000,00 zt

Kapitat zapasowy 12083 333,33 zt

Kapitaty rezerwowe 25853679,79 zt

Kapitat z aktualizacji wyceny 0,00 zt

Zysk netto za rok 2023 71025 850,73 zt

2.5 Informacja o tym, ze kapitat zaktadowy Towa-
rzystwa zostat optacony
Kapitat zaktadowy Towarzystwa zostat optacony.

2.6 Firma (nazwa) i siedziba podmiotu dominujgcego
wobec Towarzystwa, ze wskazaniem cech tej dominacji
oraz firma (nazwa) oraz siedziba akcjonariuszy Towa-
rzystwa, wraz z podaniem liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy, jezeli akcjonariusz po-
siada co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy
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Podmiotem dominujagcym wobec Towarzystwa posiadajgcym

bezposrednio wiekszos$¢ gtoséw na walnym zgromadze-

niu akcjonariuszy Towarzystwa, jest Goldman Sachs Asset

Management International Holdings B.V. z siedzibg w Hadze

w Holandii.

Akcjonariuszami Towarzystwa posiadajgcymi co najmniej 5%

ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu sa:

- Goldman Sachs Asset Management International Hol-
dings B.V. z siedzibg w Hadze, Holandia — uprawnione do
11 550 000 gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariu-
szy Towarzystwa

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

2.7 Imionainazwiska:

2.7.1  Cztonkéw Zarzadu Towarzystwa, ze wskaza-
niem petnionych funkcji w Zarzadzie

Matgorzata Barska - Prezes Zarzadu

Robert Bohynik - Wiceprezes Zarzadu

tukasz Adas - Cztonek Zarzadu

Tomasz Sutek - Cztonek Zarzadu

Radostaw Sosna - Cztonek Zarzadu

2.7.2  Cztonkéw Rady Nadzorczej Towarzystwa, ze
wskazaniem przewodniczacego

Martijn Canisius - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Marice M. E. Thewessen

Magdalena Ciechomska-Barczak

Wanda Rogowska

Pawet Zidtkowski

2.7.3  0sob fizycznych odpowiedzialnych za zarza-
dzanie Funduszem

Decyzje inwestycyjne dotyczace Funduszu podejmowane s3g
przez Komitet Inwestycyjny. W sktad Komitetu Inwestycyjnego
wchodza: Robert Bohynik — CFA (Przewodniczacy Komitetu Inwe-
stycyjnego), Marcin Szortyka, Michat Witkowski, Jan Kruk - CFA,
Oliwer Prandecki - CFA, Tomasz Rabeda, Krzysztof Prus, Pawet
Gotebiewski, Rafat Tofito — doradca inwestycyjny oraz Barttomiej
Chytek - doradca inwestycyjny, CFA.

Zespot zarzadzania instrumentami udziatowymi w sktadzie
Marcin Szortyka (dyrektor zespotu), Michat Witkowski, Jan
Kruk oraz Oliwer Prandecki zarzadza portfelami udziatowymi
wszystkich Subfunduszy, zas Zesp6t instrumentow dtuznych

w sktadzie Tomasz Rabeda (dyrektor zespotu), Krzysztof Prus,
Pawet Gotebiewski oraz Rafat Tofito zarzgdza portfelami
dtuznymi wszystkich Subfunduszy.

2.8 Informacja o funkcjach petnionych przez oso-
by, o ktorych mowa w pkt 2.7, poza Towarzystwem,
jezeli ta okolicznos¢ moze mie¢ znaczenie dla sytuacji
Uczestnikéw Funduszu

Osoby wymienione w pkt. 2.7 nie petnig innych funkcji, ktdore
mogtyby miec znaczenie dla Uczestnikéw Funduszu.
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20 maja 2024 .

2.9 Nazwy innych funduszy inwestycyjnych zarzadza-
nych przez Towarzystwo, nieobjetych Prospektem
Towarzystwo zarzadza nastepujacymi funduszami inwestycyj-
nymi nieobjetymi niniejszym Prospektem:
1. Goldman Sachs Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty -
fundusz inwestycyjny z wydzielonymi subfunduszami:
- Goldman Sachs Subfundusz Konserwatywny
- Goldman Sachs Subfundusz Obligacji
- Goldman Sachs Subfundusz Krétkoterminowych Obli-
gacji
- Goldman Sachs Subfundusz Stabilnego Wzrostu
- Goldman Sachs Subfundusz Zréwnowazony
- Goldman Sachs Subfundusz Akcji
- Goldman Sachs Subfundusz Akcji CEE
- Goldman Sachs Subfundusz Srednich i Matych Spétek
- Goldman Sachs Subfundusz Polski Odpowiedzialnego
Inwestowania
- Goldman Sachs Subfundusz Globalnej Dywersyfikacji
- Goldman Sachs Subfundusz Indeks Obligacji
2. Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty - fundusz inwestycyjny z wydzielonymi subfun-
duszami:
- Goldman Sachs Subfundusz Globalny Spdtek Dywiden-
dowych
- Goldman Sachs Subfundusz Spotek Dywidendowych
USA
- Goldman Sachs Subfundusz Europejski Spétek Dywi-
dendowych
- Goldman Sachs Subfundusz Japonia
- Goldman Sachs Subfundusz Indeks Surowcéw
- Goldman Sachs Subfundusz Spétek Dywidendowych
Rynkéw Wschodzacych
- Goldman Sachs Subfundusz Globalny Odpowiedzialne-
go Inwestowania
- Goldman Sachs Subfundusz Globalny Dtugu Korpora-
cyjnego
- Goldman Sachs Subfundusz Multi Factor
- Goldman Sachs Subfundusz Konserwatywny Plus
- Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Rynkdw Wscho-
dzacych (Waluta Lokalna)
- Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Plus
- Goldman Sachs Subfundusz Stabilny Globalnej Dywer-
syfikacji
- Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Korporacyjnych
- Goldman Sachs Subfundusz Total Return
3. Goldman Sachs Perspektywa Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty - fundusz inwestycyjny z wydzielo-
nymi subfunduszami:
- Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2055
- Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2050
- Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2045
- Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2040
- Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2035
- Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2030
- Goldman Sachs Subfundusz Perspektywa 2025
- Goldman Sachs Subfundusz Spokojna Perspektywa
4. Senior Loans - fundusz inwestycyjny zamkniety
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5. ING Konto Funduszowe Specjalistyczny Fundusz Inwe-
stycyjny Otwarty - fundusz inwestycyjny z wydzielonymi
subfunduszami:

- ING Subfundusz Pakiet Ostrozny
- ING Subfundusz Pakiet Umiarkowany
- ING Subfundusz Pakiet Dynamiczny

2.10 Skrétowe informacje o stosowanej w towarzy-
stwie polityce wynagrodzen wraz ze wskazaniem
strony internetowej, na ktérej polityka ta jest udo-
stepniona

Polityka wynagrodzen Goldman SachsTowarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (Polityka) powstata w oparciu o Rozpo-
rzadzenie Ministra Finanséw a dnia 30 sierpnia 2016 roku

w sprawie szczeg6towych wymagan, jakim powinna odpowia-
dac polityka wynagrodzen w towarzystwie funduszy inwesty-
cyjnych. Polityka zostata opracowana i wdrozona przez Zarzad
Towarzystwa oraz zatwierdzona przez jego Rade Nadzorczg,
ktdra petni réwniez role Komitetu Wynagrodzen. Polityka
sktada sie z dwdch czesci: dla wszystkich pracownikéw oraz
dla pracownikdéw majacych istotny wptyw na profil ryzyka
Towarzystwa lub zarzgdzanych funduszy.

Gtownym celem Polityki jest prawidtowe i skuteczne za-
rzadzanie ryzykiem i zapobieganie podejmowaniu ryzyka
niezgodnego z profilami ryzyka, polityka inwestycyjna, stra-
tegiami inwestycyjnymi, statutami funduszy inwestycyjnych,
statutami lub innymi dokumentami zatozycielskimi funduszy
zagranicznych lub unijnych AFI, ktérymi zarzadza Towarzy-
stwo lub regulacjami wewnetrznymi Towarzystwa, wspieranie
realizacji strategii prowadzenia dziatalno$ci Towarzystwa oraz
przeciwdziatanie powstawaniu konfliktédw intereséw.
Zgodnie z Polityka, wynagrodzenie obejmuje wszystkie
rodzaje nagréd, ptatnosci, szczegdélnych zachet lub $wiad-
czen wyptacanych bezposrednio lub posrednio w imieniu
Towarzystwa w zamian za Swiadczong prace. Wynagrodzenie
dzielimy na state i zmienne. State sktada sie z wynagrodzenia
zasadniczego, dodatkdw i statych Swiadczen. Wynagrodzenia
zmienne sktada sie z premii i nagréd (wyptacanych w gotéwce
iinstrumentach odroczonych). Przy ocenie indywidualnych
wynikdw osiaggnietych przez danego pracownika bierze sie pod
uwage kryteria finansowe i niefinansowe opisane szczegéto-
wo w Polityce.

Polityka wynagrodzen dla pracownikéw majacych istotny
wptyw na profil ryzyka Towarzystwa lub zarzgdzanych fundu-
szy okresla miedzy innymi kto i na jakich zasadach kwalifikuje
sie do tej grupy, na jakich zasadach nastepuje nabycie praw
do zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia, jakie sg zasady ich
odraczania i wyptaty.

Polityka jest cykliczne aktualizowana przez Zarzad Towarzy-
stwaijego Rade Nadzorcza.

Polityka udostepniana jest na stronie internetowej Towarzy-
stwa pod adresem www.gstfi.pl.

Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty - Prospekt Informacyjny
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Rozdziat Il
Dane o Funduszu

3.0.1Data zezwolenia na utworzenie Funduszu oraz,
w przypadku gdy Fundusz dziata na czas okreslony -
czas trwania Funduszu

Stosownie do art. 15a Ustawy utworzenie Funduszu nie wyma-
gato uzyskania zezwolenia.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

3.0.2Data i numer wpisu Funduszu do rejestru fundu-

szy inwestycyjnych
Data: 25 kwietnia 2019r.
Numer wpisu: RFi 1644

3.0.3Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa zhy-

wanych przez Fundusz

- Jednostki Uczestnictwa sg zbywane bezposrednio przez
Fundusz na rzecz Uczestnikéw PPK, po zawarciu przez
Podmiot Zatrudniajacy w imieniu i na rzecz Uczestnika lub
przyszlego Uczestnika Umowy o prowadzenie PPK.

- Jednostki Uczestnictwa sg zbywane we wszystkich Subfun-
duszach.

- Minimalna wysokos$¢ wptat tytutem nabycia Jednostek
Uczestnictwa wynosi 0,01 zt.

- W zwiazku z nabywaniem oraz odkupywaniem Jednostek
Uczestnictwa nie sg pobierane optaty manipulacyjne

- W zwiazku z realizacja zlecenia Zamiany pobierana jest
optata manipulacyjna w wysokosci 0,01 zt, przy czym optata
ta nie bedzie pobierana z tytutu realizacji dwdch pierwszych
zlecer Zamiany ztozonych przez Uczestnika w danym roku
kalendarzowym.

Informacja, ze Jednostki Uczestnictwa: nie moga by¢

zbywane przez uczestnika na rzecz oséb trzecich, podlegaja

dziedziczeniu, moga by¢ przedmiotem zastawu

Jednostki Uczestnictwa nie moga by¢ zbywane przez Uczestni-

kow na rzecz os6b trzecich, a jedynie odkupywane przez Fun-

dusz na zasadach okre$lonych w Statucie oraz Ustawie o PPK.

Jednostki Uczestnictwa podlegajg dziedziczeniu, z zastrzeze-

niem, ze w razie Smierci Uczestnika, Fundusz jest obowigzany

na zadanie 0séb wskazanych Funduszowi w formie pisemnej

przez Uczestnika, ktére jako osoby uprawnione maja po jego

$mierci otrzymad, zgodnie z przepisami Ustawy o PPK, $rodki

zgromadzone na jego Rejestrach, odkupi¢ Jednostki Uczestnic-

twa nalezace do Uczestnika zapisane w na nalezacych do niego

Rejestrach. W takim wypadku odkupienie Jednostek Uczestnic-

twa nastepuje na zasadach uregulowanych w Ustawie o PPK.

3.0.4Zwiezte okreslenie praw uczestnikéw Funduszu

- Uczestnik ma prawo zadania odkupienia Jednostek Uczest-
nictwa.

- Uczestnik ma prawo nabycia kolejnych Jednostek Uczest-
nictwa.

- Uczestnik ma prawo dostepu do Prospektu, Kluczo-
wych Informacji, Informacji dla klienta alternatywnego
funduszu inwestycyjnego oraz sprawozdan finansowych
Funduszu i poszczeg6lnych Subfunduszy.

Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty - Prospekt Informacyjny
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- Uczestnik ma prawo otrzymania sSrodkdw pienieznych
uzyskanych w zwigzku z likwidacjg Funduszu oraz Sub-
funduszu, ktérego Jednostki Uczestnictwa sa zapisane
w Rejestrze Uczestnika.

- Uczestnik ma prawo zgtoszenia reklamacji.

- Uczestnik ma prawo sktadac zlecenia przez telefon lub za
pomoca internetu, na zasadach okreslonych w § 28 Czesci
| Statutu.

- Uczestnik ma prawo wskaza¢ Funduszowi osoby upraw-
nione do otrzymania srodkéw zgromadzonych na jego
Rejestrze po $mierci Uczestnika na zasadach okreslonych
w § 31 Czesci | Statutu,

- Uczestnik moze ustanowi¢ petnomocnikéw.

- Uczestnik moze dokonywac¢ Zamiany Jednostek Uczestnic-
twa.

- Uczestnicy pozostajacy w zwigzku matzenskim moga po-
siadad Rachunek Matzenski na zasadach okreslonych w §
32 Czesci | Statutu

- Uczestnik ma prawo udziatu w Zgromadzeniu Uczestni-
kdw na zasadach okreslonych w § 27 Statutu.

Prawa wskazane w niniejszym punkcie moga podlegac

ograniczeniom okreslonym w przepisach powszechnie obo-

wigzujgcego prawa, Umowa o zarzadzanie PPK lub Umowa

0 prowadzenie PPK.

3.0.5Zasady przeprowadzania zapiséw na Jednostki
Uczestnictwa Funduszu
Nie dotyczy

3.0.6Sposob i szczegotowe warunki:

3.0.6.1 Zbywania Jednostek Uczestnictwa

Zasady ogélne

Subfundusze zbywaja Jednostki Uczestnictwa wytacznie na
rzecz Uczestnikéw w imieniu i na rzecz ktérych Podmiot Za-
trudniajacy zawart z Funduszem Umowy o prowadzenie PPK.
Subfundusze nie zbywaja Jednostek Uczestnictwa na rzecz
0s6b, ktérym obowigzujace przepisy prawa zakazujg zbywania
Jednostek Uczestnictwa.

Uczestnikami Funduszu nie moga by¢ fundusze inwestycyj-
ne otwarte, fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania z siedzibg za granicg, jezeli te fundusze lub
instytucje sg zarzadzane przez Towarzystwo lub podmiot

z grupy kapitatowej Towarzystwa

Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa po otwarciu
Rejestru przez Fundusz i zawarciu Umowy o prowadzenie PPK
w imieniu i na rzecz Uczestnika. Szczegétowe warunki zbywa-
nia i odkupywania Jednostek Uczestnictwa w ramach PPK s3
okreslone w Umowach o zarzadzanie PPK.

Otwarcie Rejestru

Fundusz otwiera dla Uczestnika Rejestr na podstawie Umowy
o prowadzenie PPK zawartej w jego imieniu i na jego rzecz
przez Podmiot Zatrudniajacy.

Osoba, ktdra posiada otwarty Rejestr, ale nie nabyta Jedno-
stek Uczestnictwa, posiada status Inwestora. Osoba ta uzysku-
je status Uczestnika po nabyciu Jednostek Uczestnictwa.
Numer Uczestnika

Kazdemu Uczestnikowi, w imieniu i na rzecz ktérego zostanie
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zawarta Umowa o prowadzenie PPK z Funduszem nadawany
jest i zapisywany w Rejestrze Uczestnikéw indywidualny Numer
Uczestnika. Otwarcie kolejnych Rejestréw w ramach danego
Numeru Uczestnika nastepuje w wyniku dokonania Wptaty
Srodkdow pienieznych tytutem nabycia Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu, ktérego Jednostek Uczestnictwa Uczestnik nie
posiadat na dotychczas otwartych Rejestrach.

Nabywanie Jednostek Uczestnictwa w ramach kazdego
Programu Pracowniczego wymaga kazdorazowo nadania
odrebnego Numeru Uczestnika.

Na dzier sporzadzenia Prospektu Fundusz nie udostepnia
mozliwosci przeniesienia (transferu) Jednostek Uczestnictwa
pomiedzy Rejestrami.

Uczestnik postuguje sie Numerem Uczestnika wobec wszyst-
kich Subfunduszy.

Uczestnik zobowigzany jest podawaé Numer Uczestnika lub
numer Rejestru na wszystkich zleceniach i dyspozycjach. Fun-
dusz ma prawo do odrzucenia zlecenia lub dyspozycji, ktéra
nie zawiera lub zawiera nieprawidtowy Numer Uczestnika lub
numer Rejestru.

Whptaty do Subfunduszy

Nabycie Jednostek Uczestnictwa nastepuje poprzez dokonanie
wptat srodkéw pienieznych na przeznaczone do przyjmowania
wptat w ramach danego PPK rachunki bankowe Subfunduszy
lub rachunek Funduszu przeznaczony do przyjmowania wptat
w ramach PPK. W zaleznosci od postanowien Uméw o zarza-
dzanie PPK oraz przepiséw powszechnie obowigzujgcego pra-
wa regulujacych prowadzenie PPK wptaty dokonywane w ich
ramach moga by¢ dokonywane przez Podmioty Zatrudniajace
lub inne podmioty obowigzane do dokonywania wptat tytutem
nabycia Jednostek Uczestnictwa na rzecz uczestnikéw tych
programéw na mocy przepiséw powszechnie obowigzujacego
prawa.

Whptaty dokonane przez osoby lub podmioty badz w imieniu
inarzecz osob, ktére nie zawarty odpowiednich uméw beda
zwracane.

Wptaty Srodkéw pienieznych tytutem nabycia Jednostek
Uczestnictwa na rzecz osdb, ktérym obowigzujace przepisy
prawa zakazuja sprzedazy Jednostek Uczestnictwa beda
zwracane.

Kwota wptaty nie moze by¢ nizsza niz minimalna kwota jedno-
razowej wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa obowia-
zujgca w Subfunduszu, wskazana w Prospekcie. W przypadku
Zamiany jako kwote minimalnej wptaty do Subfunduszu
rozumie sie kwote, na jaka zostata zlecona Zamiana.
Zbywanie Jednostek Uczestnictwa

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa Subfunduszy wytacznie za
wptaty podstawowe, wptaty dodatkowe, wptaty powitalne, dopta-
ty roczne, wptaty dokonane do Subfunduszy w ramach wyptaty
transferowej lub zamiany, o ktdrych mowa w Ustawie o PPK, lub
za $rodki przekazane przez likwidatora, o ktérych mowa w art. 87
ust. 21 Ustawy o PPK.

Zbywanie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w Dniu Wyceny.
Zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Subfundusz nastepuje
w dacie wpisania do Rejestru Uczestnikéw liczby Jednostek
Uczestnictwa nabytych przez Uczestnika.

Subfundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa po cenie zbycia
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z Dnia Wyceny, w ktérym nastepuje zbycie Jednostek Uczestnic-
twa.

Fundusz dotozy staran, aby zbycie Jednostek Uczestnictwa
nastapito nie p6zniej niz w najblizszym Dniu Wyceny nastepuja-
cym po dniu, w ktérym Agent Transferowy otrzyma informacje
o wptynieciu Srodkdw pienigznych na rachunek bankowy Sub-
funduszu lub Funduszu.

Okres od dnia dokonania wptaty na rachunek Subfunduszu lub
Funduszu $rodkdw pienieznych na nabycie Jednostek Uczest-
nictwa (uznania rachunku bankowego) do dnia zbycia Jedno-
stek Uczestnictwa nie moze przekroczy¢ 5 dni roboczych (o ile
Ustawa o PPK nie przewiduje szczegdlnych termindw), chyba ze
opdznienie jest nastepstwem okolicznosci, za ktore Towarzy-
stwo nie ponosi odpowiedzialnosci.

Nabycie Jednostek Uczestnictwa jest realizowane do wysoko-
$ci kwoty wptaty. Nabywca Jednostek Uczestnictwa nabywa
taka ilo$¢ Jednostek Uczestnictwa, ktdra stanowi iloraz kwoty
Srodkéw wptaconych do Subfunduszu tytutem nabycia Jedno-
stek Uczestnictwa i Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na
Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny.

Jednostki Uczestnictwa sg przydzielane z doktadnoscia do
szeSciu miejsc po przecinku.

3.0.6.2 Odkupywania Jednostek Uczestnictwa

Zasady ogélne

Subfundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa bez ograniczen,
z tym ze odkupienie Jednostek Uczestnictwa moze podlegac
szczeg6lnym warunkom okreslonym w Ustawie o PPK lub
wywotac dodatkowe skutki zgodnie z warunkami zawartymi
tej ustawie.

Wyptata z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa naste-
puje wytacznie w formie wyptaty, wyptaty transferowej lub
zwrotu, o ktérych mowa w Ustawie o PPK.

Podstawe odkupienia Jednostek Uczestnictwa stanowi pra-
widtowo wypetnione zlecenia wyptaty, wyptaty transferowej
lub zwrotu, o ktérych mowa w Ustawy o PPK ztozone przez
Uczestnika Funduszu badZ osobe uprawniong, za posrednic-
twem Towarzystwa lub przekazane w inny udostepniony przez
Fundusz sposob.

Zlecenie odkupienia

Formularze zlecenia wyptaty, wyptaty transferowej lub
zwrotu wypetnione w sposdb nieprawidtowy lub nieczytelny,
albo w inny sposéb wywotujacy watpliwosci co do tresci lub
autentycznosci, moze nie by¢ uznany za skutecznie ztozone
zlecenie. W przypadku drobnych nieprawidtowosci w wypet-
nieniu formularza, jezeli mozliwe bedzie ustalenie Subfun-
duszu, Rejestru, oraz liczby Jednostek Uczestnictwa, ktérych
dotyczy zlecenie, Fundusz dotozy nalezytej starannosci w celu
zrealizowania takiego zlecenia zgodnie z zamiarem Uczestnik
lub osoby uprawnionej

Uczestnik zobowigzany jest podawa¢ Numer Uczestnika na
sktadanych zleceniach. Fundusz ma prawo do odrzucenia
zlecenia, ktére nie zawiera lub zawiera nieprawidtowy Numer
Uczestnika, jak rowniez zlecen, ktére zostaty wypetnione
przez Uczestnika w sposéb uniemozliwiajacy ich realizacje.
Odkupienie Jednostek Uczestnictwa

Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz naste-
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puje w Dniu Wyceny. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa na-
stepuje w dacie wpisania do Rejestru liczby odkupionych Jed-
nostek Uczestnictwa i kwoty naleznej Uczestnikowi z tytutu
odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa. Z chwilg odkupienia
Jednostki Uczestnictwa s3 umarzane z mocy prawa.
Subfundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa po cenie odku-
pienia z Dnia Wyceny, w ktorym nastepuje odkupienie Jednostek
Uczestnictwa.

Fundusz dotozy staran, aby odkupienie Jednostek Uczestnictwa
nastapito nie pdzniej niz w najblizszym Dniu Wyceny nastepuja-
cym po dniu, w ktérym Agent Transferowy otrzyma prawidtowo
wypetniong i kompletna dyspozycje wyptaty, wyptaty transfe-
rowej lub zwrotu albo nastgpi wyjasnienie nieprawidtowosci
dotyczacych tych dyspozycji, z zastrzezeniem, ze odkupienie
Jednostek Uczestnictwa nie moze nastgpic¢ wczesniej niz w naj-
blizszym Dniu Wyceny nastepujacym po dniu, w ktdrym Agent
Transferowy otrzyma wyzej wymienione dyspozycje.

Okres od ztozenia przez Uczestnika zlecenia, a w przypadku,
gdy do realizacji takiego zlecenia niezbedne jest dostarczenie
dodatkowych dokumentdw wymaganych przepisami Ustawy

o PPK, od dnia dostarczenia tych dokumentéw, do dnia od-
kupienia Jednostek Uczestnictwa nie moze przekroczy¢ 5 dni
roboczych (o ile Ustawa o PPK nie przewiduje szczegélnych ter-
mindw), chyba ze opdznienie jest nastepstwem okolicznosci, za
ktdére Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnos¢.

Realizacja zlecenia odkupienia

O ile przepisy powszechnie obowigzujgcego prawa, postano-
wienia Statutu lub niniejszego prospektu nie stanowig inaczej,
Jednostki Uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci
okreslonej wedtug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze
odkupywane s3 Jednostki Uczestnictwa zapisane wedtug naj-
wyzszej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke
Uczestnictwa w Rejestrze, identyfikowanym wedtug Numeru
Uczestnika.

Zamkniecie Rejestru

Numer Uczestnika oraz wszystkie otwarte w jego ramach
Rejestry, zamykane s3 po uptywie 12 miesiecy od dnia od-
kupienia przez Fundusz wszystkich Jednostek Uczestnictwa
zarejestrowanych na Rejestrach otwartych w ramach danego
Numeru Uczestnika, jezeli zgodnie z Ustawg, w odniesieniu do
Uczestnika nie bedg mogty juz by¢ dokonane zadne wptaty.

3.0.6.3 Wyptat kwot z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa lub wyptat dochoddw Funduszu

Fundusz dokonuje wyptaty Srodkdow z tytutu odkupienia Jed-
nostek Uczestnictwa Subfunduszu przez ztozenie polecenia
przelewu srodkdw pienieznych. Wyptata jest dokonywana

na rachunek bankowy lub rachunek w spétdzielczej kasie
oszczednosciowo-kredytowej Uczestnika wskazany w Reje-
strze, chyba ze w dyspozycji Wyptaty zostat wskazany inny
rachunek bankowy Uczestnika. W przypadku Rejestru Matzen-
skiego wyptata moze zosta¢ dokonana na rachunek jednego
z matzonkdw.

W przypadku, gdy z uwagi na okolicznosci niezalezne od
Funduszu i Towarzystwa $rodki pieniezne z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa przekazane poleceniem przelewu

na rachunek bankowy lub rachunek w spétdzielczej kasie
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oszczednosciowo-kredytowej Uczestnika wskazany w Re-
jestrze albo wskazany przez Uczestnika dyspozycji Wyptaty
zostang zwrdcone na rachunek Funduszu, srodki te prze-
chowywane bed3 na rachunku Funduszu do czasu ustalenia
sposobu ich wyptaty.

Fundusz dokonuje wyptaty niezwtocznie po odkupieniu Jed-
nostek Uczestnictwa, z tym, ze okres pomiedzy Dniem Wyceny
przyjetym za dzien rozliczenia dyspozycji wyptaty, wyptaty
transferowej lub zwrotu a dniem ztozenia przez Fundusz
dyspozycji przelewu srodkéw pienieznych przeznaczonych na
wyptate, wyptate transferowa lub zwrot bedzie nie krétszy
niz 1 dzien i nie dtuzszy niz 7 dni, chyba ze opdznienie jest
nastepstwem okolicznosci, za ktore Fundusz nie ponosi odpo-
wiedzialnosci.

Wyptata Srodkéw pienieznych z tyutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa w formie Wyptaty, Wyptaty Transferowej lub
Zwrotu nastepuje z uwzglednienim ograniczen i potracen
przewidzianych przepisami Ustawy o pracowniczych planach
kapitatowych.

Moment wptyniecia Srodkéw wyptacanych przez Fundusz na
rachunek bankowy Uczestnictwa zalezy od procedur banku
prowadzacego rachunek Uczestnika.

Dochody osiggniete w wyniku dokonanych inwestycji powiek-
szajg wartos$¢ Aktywow Funduszu i Aktywow Subfunduszu,

a tym samym zwigkszaja odpowiednio warto$¢ Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa. Statut Funduszu nie
przewiduje wyptacania dochodéw bez odkupywania Jednostek
Uczestnictwa.

3.0.6.4 Zamiany Jednostek Uczestnictwa zwigzanych
z jednym Subfunduszem na Jednostki zwigzane z in-
nym Subfunduszem oraz wysokos¢ optat z tym zwigza-
nych

Zlecenie zamiany

Uczestnik moze bezptatnie ztozy¢ Funduszowi Zlecenie Zamiany
Jednostek Uczestnictwa pomiedzy jednym lub kilkoma Sub-
funduszami, chyba ze stosownie do obowigzujacych przepisow
prawa zbywanie Jednostek Uczestnictwa na rzecz danego
Uczestnika jest zakazane. Zamiany dokonuje sie przez jednocze-
sne odkupienie od Uczestnika Jednostek Uczestnictwa w jednym
Subfunduszu (subfunduszu zrédtowym) i nabycie, za Srodki
pieniezne uzyskane z tego odkupienia Jednostek Uczestnictwa
w innym Subfunduszu (subfunduszu docelowym).

Uczestnik okresla w Zleceniu Zamiany, procentowy udziat
Srodkéw w poszczegdlnych Subfunduszach, przy czym udziat
Srodkéw w pojedynczym Subfunduszu powinien stanowié
kwote odpowiadajaca co najmniej 10% Srodkéw. Jezeli ztozo-
ne przez Uczestnika Zlecenie Zamiany nie spetnia wymagan
okreslonych w zdaniu poprzednim, Fundusz nie zrealizuje
zlecenia Zamiany oraz niezwtocznie informuje Uczestnika

o koniecznosci poprawienia Zlecenia.

Realizacja w danym roku kalendarzowym dwdch Zlecer Zamiany
jest bezptatna. Z tytutu realizacji kazdego nastepnego Zlecenia
Zamiany pobierana jest optata w wysokosci 0,01 zt. W takim
wypadku optata taka jest naliczana i pobierana ze Srodkéw pie-
nieznych uzyskanych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnic-
twa w subfunduszu Zréddtowym nabytych za $rodki pochodzace
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z wptat podstawowych Uczestnika.

Dokonanie Zamiany nie powoduje automatycznej zmiany
Podziatu Wptat ze skutkiem dla przysztych Wptat.

W przypadku ztozenia w tym samym dniu kilku zlecen tego
samego rodzaju dotyczacych Rejestrow w ramach tego
samego Numeru Uczestnika, zlecenia zostang zrealizowane

w kolejnosci losowej.

Realizacja zlecenia zamiany

Zbycie Jednostek Uczestnictwa za wptaty dokonane w ramach
Zamiany nastapi po cenie zbycia z najblizszego Dnia Wyceny
przypadajacego po dniu, w ktorym nastapi uznanie rachunkéw
bankowych Subfunduszy kwotami srodkéw pienieznych wyni-
kajacych z wymienionych w niniejszym zdaniu kategorii wptat.
W ramach Zamiany Jednostki Uczestnictwa sg odkupywane/
zbywane po cenie odkupienia/cenie zbycia z drugiego Dnia
Wyceny nastepujacego po dniu, w ktdrym Fundusz otrzyma
prawidtowo ztozone przez Uczestnika zlecenie Zamiany.

Okres pomiedzy ztozeniem zlecenia Zamiany a dniem jego reali-
zacji nie powinien by¢ dtuzszy niz 5 dni roboczych (o ile Ustawa
0 PPK nie przewiduje szczegdlnych termindw), chyba ze opdz-
nienie jest nastepstwem okolicznosci, za ktére Towarzystwo nie
ponosi odpowiedzialnosci.

W przypadku statego zlecenia zamiany, termin realizacji zlece-
nia wskazany w zdaniu poprzednim liczony jest kazdorazowo
od dnia, w ktérym powinno ono zosta¢ wykonane najwczesniej
zgodnie z tresci tego zlecenia.

3.0.6.6 Spetniania $wiadczen naleznych z tytutu
nieterminowych realizacji zlecen Uczestnikdw Fundu-
szu oraz btednej wyceny aktywow netto na Jednostke
Uczestnictwa

W przypadku nieterminowych realizacji prawidtowo ztozo-
nych zlecen, w nastepstwie ktérych realizowane jest nabycie
Jednostek Uczestnictwa, Towarzystwo podejmie dziatania aby
liczba Jednostek Uczestnictwa na Rejestrze byta taka, jakby
zlecenie nabycia zostato zrealizowane terminowo. W przypad-
ku nieterminowych realizacji prawidtowo ztozonych zlecen,

w nastepstwie ktdrych realizowane jest odkupienie Jednostek
Uczestnictwa, Towarzystwo podejmie dziatania aby w sumie
Uczestnik otrzymat taka kwote jak w przypadku, gdyby zlece-
nie odkupienia zostato zrealizowane terminowo.

W przypadku nieterminowych wyptat srodkéw pienieznych

z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa, Towarzystwo po-
dejmie dziatania aby wyptaci¢ Uczestnikowi odsetki ustawowe
od wyptacanej kwoty, za okres op6znienia.

Powyzsze zasady beda stosowane w przypadku braku winy za
opdznienie po stronie Uczestnika.

Poprzez prawidtowo ztozone zlecenie rozumie sie zlecenie
przekazane do Agenta Transferowego w sposéb i w tresci
pozwalajacej na jego bezzwtoczng realizacje. W przypadku
drobnych nieprawidtowosci w zleceniu, Subfundusz dotozy
nalezytej starannosci w celu zrealizowania zlecenia zgodnie

z zamiarem Uczestnika. Okres od dnia dokonania wptaty na
rachunek Subfunduszu srodkéw pienieznych na nabycie Jed-
nostek Uczestnictwa do dnia zbycia Jednostek Uczestnictwa
nie moze w takim wypadku przekroczy¢ 5 dni roboczych (o ile
Ustawa o PPK nie przewiduje szczegdlnych termindw).
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W przypadku watpliwosci co do tresci lub autentycznosci
zlecenia lub dyspozycji zawinionej przez Uczestnika lub pod-
miot dokonujacy wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa,
jezeli w ww. terminie nie uda sie jednoznacznie ustali¢ tresci
zlecenia lub dyspozycji, Subfundusz moze anulowac zlece-
nie i dokonac zwrotu wptaty (w przypadku nabycia). Jezeli
Subfundusz nie anuluje zlecenia i po ww. terminie watpliwosci
zostang wyjasnione Subfundusz moze zrealizowac zlecenie,
jednakze Uczestnik nie jest uprawniony do $wiadczen z tytutu
nieterminowej realizacji zlecen.

W przypadku watpliwosci co do tresci lub autentycznosci
zlecenia lub dyspozycji nie zawinionej przez Uczestnika lub
podmiot dokonujgcy wptaty na nabycie Jednostek Uczestnic-
twa, jezeli w ww. terminie nie uda sie jednoznacznie ustali¢
tresci zlecenia, wyjasnianie jest kontynuowane i Subfundusz
realizuje zlecenie po wyjasnieniu watpliwosci, a Uczestnik
(Inwestor) jest uprawniony do $wiadczen z tytutu nietermi-
nowej realizacji zlecen. Zlecenie nie jest realizowane, jezeli
Uczestnik lub podmiot dokonujacy wptaty na nabycie Jedno-
stek Uczestnictwa zazada jego anulowania.

Jezeli w terminie 30 dni nie uda sie jednoznacznie ustali¢ tre-
Sci zlecenia, Subfunduszy moze anulowac zlecenie w kazdym
przypadku i dokonad zwrotu wptaty (w przypadku nabycia).
Powyzsze zasady nie beda stosowane w przypadku opdznien
zawinionych przez podmioty, za ktére Towarzystwo nie ponosi
odpowiedzialnosci lub podmioty ponoszace odpowiedzialnosc¢
solidarng z Towarzystwem. W takich przypadkach Towarzy-
stwo podejmie dziatania aby Swiadczenia z tytutu nietermino-
wej realizacji zlecen zostaty spetnione w sposdb jak najbar-
dziej zblizony do powyzszych zasad.

W przypadku btednej wyceny Aktywdéw Netto na Jednostke
Uczestnictwa, Towarzystwo podejmie dziatania aby liczba
Jednostek Uczestnictwa na Rejestrze byta taka, jakby zlecenie
nabycia zostato rozliczone po prawidtowej wycenie Aktywow
Netto na Jednostke Uczestnictwa. Ponadto, w przypadku
odkupienia Jednostek Uczestnictwa Towarzystwo podejmie
dziatania, aby Uczestnik uzyskat taka kwote, jakby zlecenie
zostato rozliczone po prawidtowej wycenie Aktywéw Netto na
Jednostke Uczestnictwa.

3.0.7Wskazanie okolicznosci, w ktérych Fundusz
moze zawiesi¢ zbywanie lub odkupywanie Jednostek
Uczestnictwa

Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie Jednostek Uczestnictwa

na 2 tygodnie, jezeli nie mozna dokona¢ wiarygodnej wyceny
istotnej czesci Aktywoéw Funduszu z przyczyn niezaleznych

do Funduszu. W takim przypadku, za zgoda i na warunkach
okreslonych przez Komisje, zbywanie Jednostek Uczestnic-
twa moze zostac zawieszone na okres dtuzszy niz 2 tygodnie,
nieprzekraczajacy jednak 2 miesiecy.

Fundusz moze zawiesi¢ odkupywanie Jednostek Uczestnictwa
oddzielnie kazdego z Subfunduszy na 2 tygodnie, jezeli w okre-
sie ostatnich 2 tygodni suma wartosci odkupionych przez
Fundusz Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu oraz
Jednostek Uczestnictwa, ktorych odkupienia zazadano, stano-
wi kwote przekraczajacg 10% wartosci Aktywdw Subfunduszu
albo nie mozna dokonac wiarygodnej wyceny istotnej czesci
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Aktywow Subfunduszu z przyczyn niezaleznych od Funduszu.
W takich przypadkach, za zgoda i na warunkach okreslonych
przez Komisje, odkupywanie Jednostek Uczestnictwa moze
zostac zawieszone na okres dtuzszy niz 2 tygodnie, nieprzekra-
czajacy jednak 2 miesiecy, Fundusz moze odkupywac Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu w ratach w okresie nieprzekracza-
jacym 6 miesiecy, przy zastosowaniu proporcjonalnej redukgji
lub przy dokonywaniu wyptat z tytutu odkupienia Jednostek
Uczestnictwa.

Fundusz ogtosi o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczest-
nictwa Subfunduszu oraz o wznowieniu zbywania Jednostek
Uczestnictwa na stronie internetowej www.gstfi.pl nie pdzniej
niz nastepnego dnia po podjeciu odpowiedniej decyzji oraz
niezwtocznie udostepni odpowiednig informacje za posred-
nictwem Dystrybutordw.

W okresie zawieszenia odkupywania Jednostek Uczestnictwa,
Fundusz nie dokonuje zamian, wyptat, wyptat transferowych
lub zwrotdw, o ktérych mowa w Ustawie o pracowniczych pla-
nach kapitatowych.

Umowy o zarzadzanie PPK i Umowy o prowadzenie PPK zawar-
te w okresie zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnictwa s
wazne i skuteczne wobec Funduszu,

Fundusz zwraca Srodki pieniezne otrzymane od dnia zawiesze-
nia zbywania Jednostek Uczestnictwa (wtgczajac ten dzien) do
dnia wznowienia zbywania Jednostek Uczestnictwa (wytacza-
jac ten dzien), z zastrzezeniem przypadkéw opisanych ponizej.
W okresie od dnia zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnic-
twa Subfunduszu (wtaczajac ten dzier) do dnia wznowienia
zbywania Jednostek Uczestnictwa (wytaczajac ten dzien)
wptaty dokonane do Subfunduszu w ramach PPK s3 zwracane.
Ponadto Fundusz zawiesza zbywanie i odkupywanie Jednostek
Uczestnictwa w przypadku zwotania Zgromadzenia Uczestni-
kow. W takim wypadku zawieszenie zbywania i odkupywania
Jednostek Uczestnictwa nastepuje od dnia poprzedzajacego
dzien, na ktory zwotano Zgromadzenie Uczestnikéw do dnia
Zgromadzenia Uczestnikdw.

W przypadku nakazania Funduszowi przez Komisje w drodze
decyzji czasowego zawieszenia zbywania lub odkupywania
Jednostek Uczestnictwa, Fundusz zawiesza zbywania lub od-
kupywanie Jednostek Uczestnictwa na warunkach okreslonych
przez Komisje.

3.0.8Wskazanie rynkéw, na ktorych s zbywane Jed-
nostki Uczestnictwa

Jednostki Uczestnictwa Funduszu sg zbywane na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej.

3.0.9Zwiezte informacje o obowigzkach podatkowych
Funduszu oraz szczegétowe informacje o obowigzkach
podatkowych Uczestnikow Funduszu, ze wskazaniem
obowiazujacych przepiséw, w tym informacja, czy z po-
siadaniem Jednostek Uczestnictwa wigze si¢ obowigzek
zaptaty podatku dochodowego, oraz zastrzezenie, ze

ze wzgledu na fakt, ze obowigzki podatkowe zalezg od
indywidualnej sytuacji Uczestnika Funduszu i miejsca
dokonywania inwestycji, w celu ustalenia obowigzkéw
podatkowych, wskazane jest zasiegniecie porady dorad-
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cy podatkowego lub porady prawnej

Ponizej zamieszczono jedynie ogdlne informacje dotyczace
obowigzkdw podatkowych Funduszu i jego Uczestnikéw. Ze
wzgledu na fakt, ze obowiazki podatkowe zalezg od indywi-
dualnej sytuacji Uczestnika Funduszu i miejsca dokonywa-
nia inwestycji, w celu ustalenia obowigzkéw podatkowych,
wskazane jest zasiegniecie porady doradcy podatkowego
lub porady prawnej. Szczeg6lne zasady opodatkowania 0sdb
fizycznych niemajacych miejsca zamieszkania lub pobytu na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a takze osdb prawnych
niemajacych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby
lub zarzadu przewidujg stosowne umowy miedzynarodowe.

3.0.9.1 Obowigzki podatkowe Funduszu

Fundusz inwestycyjny jest osoba prawng, obowigzki podatkowe
funduszy inwestycyjnych reguluje Ustawa o Podatku Docho-
dowym od Osdb Prawnych. Obowigzki podatkowe funduszy
inwestycyjnych sg zréznicowane w zaleznosci od rodzaju
funduszu. Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwesty-
cyjnym otwartym dziatajgcym na podstawie przepisow Ustawy

o Funduszach Inwestycyjnych i Zarzadzaniu Alternatywnymi
Funduszami Inwestycyjnymi bedgcym funduszem zdefiniowanej
daty w rozumieniu przepiséw Ustawy o Pracowniczych Planach
Kapitatowych, tym samym ma do niego zastosowanie zwolnienie
z podatku dochodowego okreslone w art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy
0 Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych.

Zgodnie z artykutem 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o Podatku Docho-
dowym od Osdb Prawnych zwolnione od podatku sa fundusze
inwestycyjne otwarte oraz specjalistyczne fundusze inwestycyjne
otwarte, utworzone na podstawie przepiséw Ustawy o Fundu-
szach Inwestycyjnych, z wytgczeniem specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych stosujacych zasady i ograniczenia
inwestycyjne okreslone dla funduszy inwestycyjnych zamknietych
(tzw. ,zwolnienie podmiotowe").

3.0.9.2 Obowiazki podatkowe oséb fizycznych — Uczest-
nikéw Funduszu - zwigzane z posiadaniem Jednostek
Uczestnictwa

Opodatkowanie podatkiem dochodowym od 0sdb fizycznych
reguluje Ustawa o Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych.
Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 47f oraz 47g Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych, wolne od podatku docho-
dowego s3 kwoty doptat rocznych i wptat powitalnych do pra-
cowniczych plandw kapitatowych przyznawane na zasadach
okreslonych w Ustawie o Pracowniczych Planach Kapitatowych
oraz kwoty otrzymane tytutem zwrotu na zasadach okreslo-
nych w art. 85 ust. 4 i art. 86 ust. 2 w Ustawie o Pracowniczych
Planach Kapitatowych.

Na podstawie art. 21 ust. 1 pkt 58c Ustawy o Podatku Do-
chodowym od 0Osdb Fizycznych wolne od podatku sg réwniez
dochody z tytutu uczestnictwa w Funduszu (Pracowniczym
Planie Kapitatowym), w zwigzku z gromadzeniem $rodkéw

na rachunku Funduszu (PPK) przez Uczestnika, w zwigzku

z wyptata zgromadzonych Srodkow w PPK, w przypadkach
okreslonych w art. 97 ust. 1 Ustawy o Pracowniczych Planach
Kapitatowych, z zastrzezeniem art. 30a ust. 1 pkt 11ai1lb
Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych (tj. do-
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choddéw Uczestnika Funduszu uzyskanych w zwiazku z wyptata

dokonang na podstawie art. 98 Ustawy o Pracowniczyc Pla-

nach Kapitatowych - w zakresie, w jakim Uczestnik ten nie do-
konat zwrotu wyptaconych Srodkdw w terminie wynikajgcym

z umowy zawartej z Funduszem oraz dochodéw Uczestnika

Funduszu z tytutu wyptaty Srodkdw, o ktérych mowa w art. 99

ust. 1 pkt 2 Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych -

jezeli wyptata bedzie wyptacana w mniejszej ilosci rat niz 120

miesiecznych rat, albo z tytutu wyptaty jednorazowej - w przy-

padku okreslonym w art. 99 ust. 2 Ustawy o Pracowniczych

Planach Kapitatowych) oraz w zwigzku z wyptata transferowa

zgromadzonych $rodkdw w PPK.

Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 11a) - 11f) Ustawy o Podatku

Dochodowym od Oséb Fizycznych, zryczattowanym podatkiem

dochodowym wedtug stawki w wysokosci 19% opodatkowane

s3:

(a) dochody Uczestnika Funduszu (PPK) uzyskane w zwigzku
z wyptata dokonang na podstawie art. 98 Ustawy o Pra-
cowniczych Planach Kapitatowych - w zakresie, w jakim
Uczestnik ten nie dokonat zwrotu wyptaconych srodkéw
w terminie wynikajacym z umowy zawartej z Funduszem;

(b) dochody Uczestnika Funduszu (PPK) z tytutu wyptaty
srodkoéw, o ktérych mowa w art. 99 ust. 1 pkt 2 Ustawy
o Pracowniczych Planach Kapitatowych - jezeli wyptata
bedzie wyptacana w mniejszej ilosci rat niz 120 miesiecz-
nych rat, albo z tytutu wyptaty jednorazowej - w przypad-
ku okreslonym w art. 99 ust. 2 Ustawy o Pracowniczych
Planach Kapitatowych;

(c) dochody matzonka lub bytego matzonka Uczestnika Fun-
duszu (PPK) z tytutu zwrotu dokonanego na podstawie
art. 80 ust. 2 Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitato-
wych;

(d) dochody Uczestnika Funduszu (PPK) uzyskane z tytutu
zwrotu zgromadzonych $rodkéw dokonanego na podsta-
wie art. 105 Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitato-
wych;

(e) dochody matzonka lub bytego matzonka Uczestnika Fun-
duszu, z tytutu wyptaty 75% Srodkdw, ktdre zostaty mu
przekazane w formie wyptaty transferowej na rachunek
terminowej lokaty oszczednosciowej lub rachunek lokaty
terminowej, o ktdrych mowa w art. 80 ust. 2 Ustawy
o Pracowniczych Planach Kapitatowych, dokonanej po
osiagnieciu przez niego 60 roku zycia - jezeli wyptata ta
nastapi w wyniku likwidacji rachunku terminowej lokaty
oszczednosciowej lub rachunku lokaty terminowej albo
nastapi zmiana umowy takiego rachunku;

(f) dochody Uczestnika Funduszu (PPK) z tytutu wyptaty
75% $rodkéw zgromadzonych na rachunku w pracow-
niczym planie kapitatowym, ktére zostaty przekazane
w formie wyptaty transferowej na rachunek terminowej
lokaty oszczednosciowej lub rachunek lokaty terminowej,
o0 ktorych mowa w art. 102 ust. 3 Ustawy o Pracowniczych
Planach Kapitatowych - jezeli wyptata ta nastapi w wyni-
ku likwidacji rachunku terminowej lokaty oszczednoscio-
wej lub rachunku lokaty terminowej albo nastgpi zmiana
umowy takiego rachunku.

Dochdd Uczestnika Funduszu (PPK), o ktérym mowa w art. 30
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ust. 11a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych,
stanowi kwota niedokonanego w terminie zwrotu wyptaco-
nych $rodkéw pomniejszona o koszt nabycia odkupionych
jednostek uczestnictwa przypadajgcych na ten niedokonany
zwrot. Za koszt, o ktérym mowa w zdaniu pierwszym, uwaza
sie sume wydatkéw na nabycie odkupionych jednostek uczest-
nictwa, z ktérych dokonano wyptaty w trybie art. 98 Ustawy
o Pracowniczych Planach Kapitatowych, ustalong w takiej
proporcji, jaka stanowita kwota niedokonanego zwrotu do
wartosci wyptaconych srodkéw. Dochdd powstaje w dniu
nastepujacym po dniu, w ktérym uptynat termin zwrotu wy-
ptaconych srodkdw okreslony w umowie, o ktdrej mowa w art.
98 ust. 1 Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych.
Dochdd Uczestnika Funduszu (PPK), o ktérym mowa w art. 30
ust. 11b Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych,
stanowi kwota wyptaty z dokonanego odkupienia jednostek
uczestnictwa pomniejszona o wydatki na nabycie odkupionych
Jednostek Uczestnictwa, z ktorych dokonano wyptaty.
Dochdéd Uczestnika Funduszu (PPK), o ktérym mowa w art. 30
ust. 11ciust. 11d Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb
Prawnych, stanowi kwota zwrotu z dokonanego odkupienia
jednostek uczestnictwa pomniejszona o wydatki na nabycie
odkupionych jednostek uczestnictwa, z ktérych dokonano
zwrotu.

Dochdd Uczestnika Funduszu (PPK), o ktdrym mowa w art. 30
ust. 11e Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych,
stanowi kwota wyptaty pomniejszona o koszty przypadajace
na te wyptate stanowiace 75% wydatkéw na nabycie odku-
pionych jednostek uczestnictwa, z ktérych srodki pieniezne
zostaty przekazane w formie wyptaty transferowej na rachu-
nek terminowej lokaty oszczednoSciowej lub rachunek lokaty
terminowej.

Dochéd Uczestnika Funduszu (PPK), o ktérym mowa w art. 30
ust. 11f Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych,
stanowi kwota wyptaty pomniejszona o koszty przypadajace
na te wyptate stanowigce wydatki na nabycie odkupionych
jednostek uczestnictwa, z ktdérych srodki pieniezne zosta-

ty przekazane w formie wyptaty transferowej na rachunek
terminowej lokaty oszczednosciowej lub rachunek lokaty
terminowe;j.

Jezeli odkupywane jednostki uczestnictwa zostaty nabyte

w wyniku konwersji, o ktérej mowa w art. 2 ust. 1 pkt 12 Usta-
wy o Pracowniczych Planach Kapitatowych, wydatki na nabycie
odkupionych jednostek uczestnictwa stanowig wydatki na
nabycie jednostek uczestnictwa, w wysokosci wydatkéw lub
wptat za jaka zostaty nabyte jednostki uczestnictwa przed
dokonaniem konwers;ji.

W przypadku Uczestnikdw dochodu z tytutu udziatu w fun-
duszach inwestycyjnych nie pomniejsza sie o straty z tytutu
udziatu w tych funduszach oraz straty z innych zrddet.
Podstawa opodatkowania (przychdd i koszt) oraz podatek
wyrazone musza by¢ w ztotych.

W przypadku Uczestnikéw bedgcych osobami fizycznymi obli-
czenia, poboru i zaptaty podatku dokonuje ptatnik, tj. podmiot
wyptacajacy lub stawiajacy do dyspozycji Srodki pieniezne
Uczestnikom z tytutu osiggania dochoddw z udziatu w Fundu-
szu (art. 41 ust. 4 ustawy z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku
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dochodowym od os6b fizycznych).

Podstawe opodatkowania oraz kwote podatku zaokragla sie
do petnych ztotych w ten sposdb, ze koricowki kwot wynoszace
mniej niz 50 groszy pomija sie, a koncéwki kwot wynoszace 50
iwiecej groszy podwyzsza sie do petnych ztotych.

Nabycie w drodze dziedziczenia srodkéw zgromadzonych

w PPK nie podlega podatkowi od spadkdow i darowizn.

3.0.10 Wskazanie dnia, godziny w tym dniu i miej-
sca, w ktorym najpodzniej jest publikowana Wartos¢
Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa, ustalona
w danym Dniu Wyceny, a takze miejsca publikowania
ceny zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa
Fundusz ogtasza Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszy na
Jednostke Uczestnictwa oraz cene zbywania i odkupywania
Jednostek Uczestnictwa na stronie internetowej www.gstfi.pl
w nastepnym dniu roboczym po Dniu Wyceny, niezwtocznie po
ich ustaleniu. Dniem Wyceny jest kazdy dzien, na ktéry przy-
pada zwyczajna sesja na Gietdzie Papieréw WartoSciowych

w Warszawie. Fundusz doktada staran, aby ogtosi¢ Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa

oraz cene zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa
do godz. 17.00 w danym dniu, jednakze z przyczyn niezalez-
nych od Funduszu wycena aktywdw oraz ogtoszenie Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszy na Jednostke Uczestnictwa oraz
ceny zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa moga
ulec opdznieniu.

3.0.11 Metodyizasady dokonywania wyceny
aktywow Funduszu oraz oSwiadczenie podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywow Fundu-
szu opisanych w Prospekcie z przepisami dotyczacy-
mi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze
o zgodnosci i kompletnosci tych zasad z przyjeta
przez Fundusz polityka inwestycyjng

§1 wycena aktywoéw Funduszu, ustalenie zobowigzan i wy-

niku z operacji

1. Dniem Wyceny jest dzien, na ktdry przypada zwyczajna
sesja na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie,
nazywanej dalej GPW.

2. W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozda-
nia finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywow
Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszy, ustalenia
wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Fundu-
szu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszy, usta-
lenia Wartosci Aktywdw Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszy, ustalenia Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszy na Jednostke Uczestnictwa
kazdej kategorii, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupie-
nia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszy kazdej katego-
rii.

3. Wartos$¢ Aktywow Funduszu oraz wartos¢ zobowigzan
Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug
stanéw aktywdéw w tym Dniu Wyceny oraz wartosci akty-
wow i zobowigzan w tym Dniu Wyceny.

4. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejsza-
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jac Wartos¢ Aktywdw Funduszu w danym Dniu Wyceny
0 jego zobowigzania w tym Dniu Wyceny.

5. Wartos¢ Aktywow Funduszu stanowi suma WartoSci Ak-
tywéw Subfunduszu i Wartosci Aktywdw innych Subfun-
duszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi suma
Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow
Netto innych Subfunduszy.

6. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaco-

nego albo kapitatu wyptaconego jest dzierh zbycia lub

odkupienia Jednostek Uczestnictwa przy zastosowaniu

Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke

Uczestnictwa.

7. Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywéw Netto na
Jednostke Uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian
kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub wypta-
tami, uymowanymi zgodnie z ust. 6.

8. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunko-
wych wedtug ceny nabycia.

9. Zysk lub strate ze zbycia lokat, z zastrzezeniem § 4,
wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierw-
sze", polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadni-
kom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat,

a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci

skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastoso-

waniu efektywnej stopy procentowej najwyzszej biezacej
wartosci ksiegowej.

10. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu
ustala sie, wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej. Z zastrzezeniem § 3 ust. 2 pkt 1 oraz § 4 ust.
1,2, 415 za wiarygodnie oszacowang wartos$¢ godziwg
sktadnika lokat uznaje sie:

1) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci
godziwej);

2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1, cene
otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne
w spos6b bezposredni lub posredni (poziom 2 hierar-
chii wartosci godziwej);

3) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 112,
wartos¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii
wartosci godziwej);

Wartos¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na
aktywnym rynku wyznacza sie w oparciu o kursy z go-
dziny 23:30 czasu polskiego w Dniu Wyceny

11. Fundusz prowadzi ksiegi rachunkowe Subfunduszy,
wycenia Aktywa Funduszu i poszczegdlnych Subfunduszy,
a takze ustala zobowigzania w walucie polskiej.

§2 wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym

rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego paragrafu wy-
ceniane beda nastepujace sktadniki lokat Subfunduszu
notowane na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyijne,

3) prawa do akcji,
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4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dtuzne papiery wartosciowe,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagra-
niczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granica,

11) instrumenty rynku pienieznego.

Wartos¢ godziwg sktadnikdw lokat wymienionych w ust.1

notowanych na aktywnym rynku, wyznacza sie wedtug

ostatniego dostepnego w momencie wyceny tj. o godz.

23:30 kursu ustalonego wedtug zasad jak nizej:

1) w przypadku sktadnikdw lokat notowanych w systemie
notowan ciggtych, w ktérym wyznaczany i ogtaszany
jest kurs zamkniecia dla Dnia Wyceny — w oparciu
o kurs zamkniecia lub w oparciu o ostatni dostepny
w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktad-
nika lokat,

2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie
notowan ciggtych bez odrebnego wyznaczania kursu
zamkniecia - w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na
danym rynku dostepny o godzinie 23:30 czasu pol-
skiego, z zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

3) w przypadku sktadnikdw lokat notowanych w systemie
notowan jednolitych - w oparciu o ostatni kurs usta-
lony w systemie kursu jednolitego, z zastrzezeniem,
ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja
fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sie
z kursu fixingowego.

Jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania

transakcji na danym rynku, to wartos¢ godziwg wyznacza

sie wg ostatniego dostepnego kursu ustalonego zgodnie

z ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego zgod-

nie z ust. 4.

W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 oraz gdy Dzien

Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na

danym rynku, ale wycena zgodnie z ust. 2 nie jest moz-

liwa, stosuje sie ponizsze metody wyznaczania wartosci
godziwej:

1) dlainstrumentéw dtuznych przyjmuje sie wartos¢
oszacowang przez BGN Bloomberg Generic,

2) jezelinie jest mozliwe zastosowanie wyceny wedtug
pkt 1) stosuje sie $rednia arytmetyczna z najlep-
szych ofert kupna i sprzedazy (gdy spread pomiedzy
ofertami z rynku gtéwnego ztozonych w Dniu Wyceny:
dla udziatowych papieréw wartosciowych jest =<10%,
a dla dtuznych papieréw wartosciowych jest =< 4%),

3) jezeli niedostepne sg wartosci wyznaczone zgodnie
z pkt 1)-2) to do wyceny stosuje sie kurs przyjety dnia
poprzedniego.

W przypadku sktadnikéw lokat notowanych na wiecej niz

jednym rynku aktywnym, wartoscia godziwa jest kurs

ustalony na rynku gtéwnym ustalanym zgodnie z poniz-

szymi zasadami:

1) wybdr rynku nastepuje na koniec kazdego miesiagca
kalendarzowego nie pézniej niz w pierwszym robo-
czym dniu nowego miesigca,

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie
ostatniego petnego miesigca kalendarzowego,

3) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest notowany jed-
noczesnie na kilku rynkach, kryterium wyboru rynku
gtéwnego stanowi mozliwos¢ dokonywania przez
Fundusz transakcji na danym rynku (zgodnie z Ustawa
i Statutem Funduszu),

4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji
wprowadzony jest do obrotu w momencie, ktéry nie
pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt 2), to ustalenie rynku gtdwnego
nastepuje:

a) w przypadku zakupu udziatowych papieréw war-
tosciowych nowych emisji do momentu wejscia do
obrotu na aktywnym rynku ich wartos$¢ godziwa
wyznacza cena nabycia z zastrzezeniem § 5 ust. 1
pkt c). Gdy rozpoczyna sie obrdt papierem warto-
Sciowym, to wybor rynku gtéwnego dokonywany jest
poprzez poréwnanie obrotdw na poszczegdlnych
rynkach w dniu pierwszego notowania,

b) w przypadku zakupu instrumentéw dtuznych
nowych emisji do momentu wejsécia do obrotu na
aktywnym rynku ich warto$¢ godziwa wyznacza
wycena modelowa tak jak w przypadku lokat nie-
notowanych na aktywnym rynku. Zmiana metody
wyceny na notowany na aktywnym rynku moze
nastapic jedynie z poczatkiem nowego miesiaca.
Zasada nie dotyczy polskich obligacji skarbowych,
ktére moga zmienic klasyfikacje w pierwszym dniu
wejscia do obrotu,

5) po ostatnim notowaniu warto$¢ godziwg dtuznych
sktadnikéw lokat wyznacza cena wykupu przy zatoze-
niu, ze ostatnia cena z notowania nie jest nizsza niz
95% wartosci nominatu. W pozostatych przypadkach
wymagana jest dodatkowa analiza.

§3 wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym
rynku

1.

Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty - Prospekt Informacyjny
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Zgodnie z postanowieniami niniejszego paragrafu wy-

ceniane beda nastepujace sktadniki lokat Subfunduszu

nienotowane na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyijne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dtuzne papiery wartoSciowe,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagra-
niczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace
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siedzibe za granica,

12) depozyty,

13) waluty niebedace depozytami,

14) instrumenty rynku pienieznego.

Wartos¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienoto-

wanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem

§ 4 ust. 45, w nastepujacy sposob:

1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych,
listéw zastawnych oraz instrumentdw rynku pieniez-
nego bedacych papierami wartosciowymi - wedtug
modelu pozwalajacego wyznaczy¢ warto$¢ godziwa
sktadnika lokat poprzez przeliczenie przysztych
kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych lub
dochoddw i wydatkéw, na jedna zdyskontowang kwote
z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub
pozwalajaca za pomocg innych powszechnie uznanych
metod na oszacowanie wartosci godziwej sktadnika
lokat, gdzie dane wejsciowe do modelu sg obserwo-
walne na rynku w sposéb bezposredni lub posredni;
w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie
sg dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych
nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypad-
kach Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu
dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane
nieobserwowalne.

Transakcje zawarte przez Fundusz stanowia podsta-
wowe dane obserwowalne przy wyznaczaniu
modelowej wartosci godziwej instrumentow. Wycena
wedtug modelu przygotowywana jest niezwtocznie.;

2) w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat co do
ktérych nie okreslono w § 4 szczegélnych metod wy-
ceny - wedtug wartos$ci godziwej spetniajacej warunki
wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z § 5.

szczegblne metody wyceny sktadnikéw lokat

Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty ban-

kowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach

za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji

o0 terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia

sie metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzgled-
nieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywow.

Transakcje repo/sell-buy back, zaciagniete kredyty

i pozyczki $rodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumen-

ty finansowe wyemitowane przez Fundusz wycenia sie

poczawszy od dnia ujecia w ksiegach za pomoca modelu
wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci
nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Papiery wartosciowe, ktorych wtasno$¢ zostata przenie-

siona przez Fundusz na druga strone w wyniku zawarcia

umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowia
sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia
pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz nalicza zgod-
nie z warunkami ustalonymi w umowie.

Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz stat sie wtasci-

cielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw

20 maja 2024 .

wartosciowych, nie stanowig sktadnika lokat Funduszu.

Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw wartoscio-

wych Fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi

w umowie.

Aktywa i zobowigzania finansowe Funduszu o pierwotnym

terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sie

wedtug wartosci godziwej oszacowanej za pomoc modelu

a jedli nie jest to mozliwe metoda skorygowanej ceny

nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty
wartosci sktadnika aktywow. Wysokos¢ odpiséw z tytutu
trwatej utraty wartosci zalicza sie w ciezar pozostatych
kosztéw Funduszu.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas

wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygo-

wanej ceny nabycia — wartos$¢ godziwa wynikajaca z ksiag
rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo
ustalona skorygowana cene nabycia.

metody wyznaczania wartosci godziwej

W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowa-

nych na aktywnym rynku niebedacych papierami dtuznymi

stosuje sie ponizsze metody wyznaczania wartosci godzi-
wej:

1) w przypadku akcji —ich wartos¢ ustala sie wedtug war-
tosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie
uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenia-
nym sktadniku lokat ustalone pomiedzy niezalez-
nymi od siebie i niepowigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode
poréwnywalnych spdtek gietdowych oraz metode
poréwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode
zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych,

d) metody ksiegowe, a w szczegdlnosci metode sko-
rygowanej wartosci aktywoéw netto;

2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw
poboru - ich wartos¢ wyznacza sie przy uzyciu modelu
uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartosé godziwg
akcji, na ktore opiewa warrant, lub prawo poboru oraz
wartos$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku re-
alizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;

3) w przypadku praw do akgji - ich wartos¢ wyznacza
sie na podstawie publicznie ogtoszonej na aktyw-
nym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika,
w szczeg6lnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazac
takiego sktadnika lokat wedtug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;

4) w przypadku kwitéw depozytowych —ich wartos¢ wy-
znacza sie na podstawie publicznie ogtoszonej na ak-
tywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w zwigzku
z ktdrym zostat wyemitowany kwit depozytowy;

5) w przypadku depozytéw - ich wartos$¢ stanowi wartosc
nominalna powiekszona o odsetki naliczone przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
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6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow
inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa emitowanych
przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg - wycena
w oparciu o ostatnio ogtoszona wartos¢ aktywow net-
to na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny
lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majacych wptyw na ich warto$¢ godziwg, jakie miaty
miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywdw netto
na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa;

7) w przypadku instrumentdw pochodnych - wycena
w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane
dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci
w przypadku kontraktow terminowych, terminowych
transakcji wymiany walut, stop procentowych - wg
modelu zdyskontowanych przeptywdw pienieznych;

8) w przypadku walut niebedacych depozytami-ich war-
tos¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Do czynnikdw uwzglednianych przy wyborze jednej z me-

tod estymacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1, do wyceny

sktadnikéw lokat, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1, naleza:

1) dostepnosé wystarczajacych, wiarygodnych informacji
i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zatozenia
dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia
wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktérych
przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawar-
tych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od
siebie i niepowigzanymi ze soba stronami, o ktérych to
transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust.

1 pkt 2 i pkt 7, pochodzga z aktywnego rynku.

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 11 ust. 2,

ustalane s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele

wyceny beda stosowane w sposéb ciggty. W przypadku do-
konywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz
modelach wyceny, zmiany powyzsze beda prezentowane,

w przypadku gdy zostaty wprowadzone w pierwszym pot-

roczu roku obrotowego, kolejno w pdtrocznym oraz rocz-

nym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku
gdy zmiany zostaty wprowadzone w drugim pétroczu

roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz potrocznym

sprawozdaniu finansowym.

Modele wyceny, o ktérych mowa w § 3 ust. 2, podlegaja

okresowemu przegladowi, nie rzadziej niz raz do roku.

§6 wycena sktadnikow lokat denominowanych w walutach
obcych

1.

Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty - Prospekt Informacyjny

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach
obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sa
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie s3
notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktdrej sa
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denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktdrych mowa w ust. 1, wy-
kazuje sie w walucie, w ktérej wyceniane sg aktywa i usta-
lane zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu wedtug
ostatniego dostepnego sredniego kursu ogtoszonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3.  Wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza
kursu, okresla sie w relacji do euro.

§7 czestotliwos$¢ i miejsca publikowania ceny zbycia i od-

kupienia jednostek uczestnictwa

Fundusz ogtasza Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na

Jednostke Uczestnictwa oraz cene zbycia i odkupienia tych

Jednostek Uczestnictwa na stronie internetowej www.gstfi.pl

niezwtocznie po ich ustaleniu.

§8 oswiadczenie podmiotu uprawnionego do badania

sprawozdan finansowych
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z ushugi
atestacyjnej, dajacej] racjonalng pewno$¢, dotyczacej
zgodnoSci metod i zasad wyceny aktywow Funduszu
Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny  Otwarty  opisanych ~w  prospekcie
informacyjnym z przepisami dotyczacymi rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych, oraz zgodnosSci i kompletno$ci
tych zasad z przyjeta przez kazdy z wydzielonych
subfunduszy  polityka  inwestycyjng zwany  dalej
,O$wiadczeniem”

Do Zarzadu Goldman Sachs Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Wstep

ZostaliSmy zaangazowani przez Zarzad Goldman Sachs Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (dawniej NN Investment Partners Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A., ,Towarzystwo”) na podstawie umowy o przeprowadzenie ushuigi
atestacyjnej dajacej racjonalng pewnos$¢ polegajacej na weryfikacji zgodno$ci metod i
zasad wyceny aktywow funduszu opisanych w Prospekcie Informacyjnym Funduszu
Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dawniej
NN Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, ,Fundusz”), wraz z
wydzielonymi subfunduszami:

- Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2025 (dawniej NN Subfundusz
Emerytura 2025)

- Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2030 (dawniej NN Subfundusz
Emerytura 2030)

- Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2035 (dawniej NN Subfundusz
Emerytura 2035)

- Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2040 (dawniej NN Subfundusz
Emerytura 2040)

- Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2055 (dawniej NN Subfundusz
Emerytura 2055)

- Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2050 (dawniej NN Subfundusz
Emerytura 2050)

- Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2055 (dawniej NN Subfundusz
Emerytura 2055)

- Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2060 (dawniej NN Subfundusz
Emerytura 2060)

- Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2065 (dawniej NN Subfundusz
Emerytura 2065)

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

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibg Spotki jest Warszawa, ul. Polna 11.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z ushugi atestacyjnej dajacej
racjonalng pewnos¢ dotyczacej zgodnos$ci metod i zasad wyceny aktywow
Funduszu Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami
dotyczacymi rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych, oraz zgodnosci i
kompletnosci tych zasad z przyjeta przez kazdy z wydzielonych
Subfunduszy polityka inwestycyjna zwany dalej ,,OSswiadczeniem” (cd.)

(»Subfundusze”), utworzonego i zarzadzanego przez Towarzystwo, zaktualizowanym
dnia 24 kwietnia 2023 r. (,Prospekt”) z przepisami dotyczacymi rachunkowos$ci
funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnos$ci i kompletnosci tych zasad z przyjeta
przez fundusz polityka inwestycyjna.

Opis przedmiotu zlecenia i majace zastosowanie kryteria

Prospekt zostal sporzadzony i opublikowany przez Zarzad Towarzystwa w celu
spelienia wymogéw art. 219 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,Ustawa”).
Majace zastosowanie wymogi dotyczace zasad sporzadzania Prospektu znajduja sie w
Rozporzadzeniu Ministra Finanséow z dnia 22 maja 2013 r. w sprawie prospektu
informacyjnego funduszu inwestycyjnego otwartego i specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego oraz wyliczania wskaznika zysku do ryzyka tych funduszy
(,Rozporzadzenie o prospekcie”).

Zgodnie z wymogiem §10 ust. 1 pkt 14. Rozporzadzenia o prospekcie, w Prospekcie
zamieszcza sie o$wiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych o zgodnoSci metod i zasad wyceny aktywéw funduszu opisanych w
prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczacymi rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnosci tych zasad z przyjeta przez fundusz

polityka inwestycyjna.

Niniejsze Os$wiadczenie dotyczy metod i zasad wyceny aktywéw Funduszu, ktore
przedstawione zostaly w Rozdziale III punkt 3.0.11 Prospektu. Zasady polityki
inwestycyjnej (“Polityka Inwestycyjna”) zostaly zawarte w Prospekcie i Statucie
Funduszu:

° Rozdziale III.1. punkty 3.1.1.1 - 3.1.1.2. Prospektu oraz w § 8 Czeéci I oraz
Rozdziale I § 2 — 5 CzeSci II Statutu Funduszu stanowigcego zalacznik do
Prospektu (,Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Emerytura
2060;

° Rozdziale III.2. punkty 3.2.1.1.- 3.2.1.2. Prospektu oraz w § 8 Czesci I oraz
Rozdziale II § 2 — 5 CzeSci II Statutu Funduszu stanowigcego zalacznik do
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z ushugi atestacyjnej dajacej
racjonalng pewnos¢ dotyczacej zgodnos$ci metod i zasad wyceny aktywow
Funduszu Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami
dotyczacymi rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych, oraz zgodnosci i
kompletnosci tych zasad z przyjeta przez kazdy z wydzielonych
Subfunduszy polityka inwestycyjna zwany dalej ,,O$swiadczeniem” (cd.)

Prospektu (,,Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Emerytura
2055;

° Rozdziale III.3. punkty 3.3.1.1.- 3.3.1.2. Prospektu oraz w § 8 CzeSci I oraz
Rozdziale III § 2 — 5 Cze$ci II Statutu Funduszu stanowigcego zalacznik do
Prospektu (,Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Emerytura
2050;

° Rozdziale II1.4. punkty 3.4.1.1.- 3.4.1.2. Prospektu oraz w § 8 CzeSci I oraz
Rozdziale IV § 2 — 5 Czesci II Statutu Funduszu stanowigcego zalacznik do
Prospektu (,Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Emerytura
2045;

° Rozdziale III.5. punkty 3.5.1.1.- 3.5.1.2. Prospektu oraz w § 8 Czeéci I oraz
Rozdziale V § 2 — 5 CzeSci II Statutu Funduszu stanowigcego zalacznik do
Prospektu (,Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Emerytura
2040;

° Rozdziale II1.6. punkty 3.6.1.1.- 3.6.1.2.. Prospektu oraz w § 8 CzeSci I oraz
Rozdziale VI § 2 — 5 CzeSci II Statutu Funduszu stanowigcego zalacznik do
Prospektu (,,Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Emerytura
2035;

° Rozdziale IIl.7. punkty 3.7.1.1.- 3.7.1.2. Prospektu oraz w § 8 Czeéci I oraz
Rozdziale VII § 2 — 5 CzeSci II Statutu Funduszu stanowigcego zalgcznik do
Prospektu (,Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Emerytura
2030;

° Rozdziale II1.8. punkty 3.8.1.1.- 3.8.1.2. Prospektu oraz w § 8 Cze$ci I oraz
Rozdziale VIII § 2 — 5 Czeéci II Statutu Funduszu stanowigcego zalacznik do
Prospektu (,Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Emerytura
2025;

° Rozdziale II1.9. punkty 3.9.1.1.- 3.9.1.2. Prospektu oraz w § 8 Czesci I oraz
Rozdziale IX § 2 — 5 CzeSci II Statutu Funduszu stanowigcego zalgcznik do
Prospektu (,Statut”) dla Subfunduszu Goldman Sachs Subfundusz Emerytura
2065.

Poprzez zgodno$¢ metod i zasad wyceny aktywédw Funduszu opisanych w Prospekcie z
przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych rozumiemy ich
zgodno$¢ z przepisami ustawy z dnia 29 wrzeSnia 1994 r. o rachunkowos$ci oraz
wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (zwanymi dalej lacznie
“Przepisy dotyczace rachunkowosci funduszy inwestycyjnych”).
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z ushugi atestacyjnej dajacej
racjonalng pewnos¢ dotyczacej zgodnos$ci metod i zasad wyceny aktywow
Funduszu Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami
dotyczacymi rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych, oraz zgodnosci i
kompletnosci tych zasad z przyjeta przez kazdy z wydzielonych
Subfunduszy polityka inwestycyjna zwany dalej ,,OSswiadczeniem” (cd.)

Poprzez zgodnos$¢ i kompletno$¢ metod i zasad wyceny aktywéw Funduszu z przyjeta
przez kazdy z wydzielonych Subfunduszy Polityka inwestycyjna rozumiemy, ze metody i
zasady wyceny opisane w Prospekcie obejmuja wszystkie kategorie lokat, w ktore
dokonywanie inwestycji przez Subfundusze jest przewidziane statutem Funduszu i
Prospektem.

Wymogi opisane powyzej okreslaja podstawe sporzadzenia opisu metod i zasad wyceny
aktywow Funduszy zawartych w Prospekcie i stanowig, naszym zdaniem, odpowiednie
kryteria do sformulowania przez nas wniosku dajacego racjonalng pewnosc.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przyjecie metod i zasad wyceny aktywow
Funduszu opisanych w Prospekcie zgodnych z Przepisami dotyczacymi rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych, a takze za zapewnienie zgodnosci i kompletnoSci zasad
opisanych w Prospekcie z Polityka inwestycyjna kazdego z wydzielonych Subfunduszy.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny rowniez za zaprojektowanie, wdrozenie oraz
utrzymanie systemow i proceséw Kkontroli wewnetrznej zapewniajacych zgodnos$é
metod i zasad wyceny aktywéw Funduszy z obowiazujacymi Przepisami dotyczacymi
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze zgodno$¢ i kompletnos$é tych zasad z
Polityka inwestycyjna kazdego z wydzielonych Subfunduszy.

Nasza odpowiedzialno$¢

Naszym zadaniem byla weryfikacja zgodnosci metod i zasad wyceny aktywéw Funduszu
zawartych w Prospekcie z Przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, a takze ich zgodno$ci i kompletnosci z Polityka inwestycyjna kazdego z
wydzielonych Subfunduszy oraz wyrazenie, na podstawie uzyskanych dowodow,
niezaleznego wniosku z wykonanej ustugi atestacyjnej dajacej racjonalng pewnos¢.

Nasze prace atestacyjne przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowym Standardem Uslug
Atestacyjnych Innych niz Badanie i Przeglad 3000 (Z) w brzmieniu Miedzynarodowego
Standardu Uslug Atestacyjnych 3000 (zmienionego) - ,Uslugi atestacyjne inne niz
badania i przeglady historycznych informacji finansowych” (,KSUA 3000 (Z)”).
Standard ten wymaga, aby$my przestrzegali wymogoéw etycznych oraz zaplanowali i
przeprowadzili nasze prace w taki sposob, aby uzyskac racjonalna pewnos$¢, ze metody i
zasady wyceny aktywow Funduszu zawarte w Prospekcie sa, we wszystkich istotnych
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z ushugi atestacyjnej dajacej
racjonalng pewnos¢ dotyczacej zgodnos$ci metod i zasad wyceny aktywow
Funduszu Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami
dotyczacymi rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych, oraz zgodnosci i
kompletnosci tych zasad z przyjeta przez kazdy z wydzielonych
Subfunduszy polityka inwestycyjna zwany dalej ,,OSswiadczeniem” (cd.)

aspektach, kompletne i zgodne z kryteriami opisanymi w akapicie Opis przedmiotu
zlecenia i majqce zastosowanie kryteria.

Racjonalna pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze ustuga
przeprowadzona zgodnie z KSUA 3000 (Z) zawsze wykryje istniejace istotne
znieksztalcenie (istotng niezgodno$¢ z wymogami).

Wymogi zarzadzania jako$cia i etyka zawodowa

Stosujemy postanowienia Krajowego Standardu Kontroli JakoSci 1 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Zarzadzania Jako$cia (PL) 1 — ,Zarzadzanie jakoScia dla
firm wykonujacych badania lub przeglady sprawozdan finansowych lub zlecenia innych
ushug atestacyjnych lub pokrewnych” opracowanego przez Rade Miedzynarodowych
Standardow Badania i Uslug Atestacyjnych i przyjetego uchwalg Rady Polskiej Agencji
Nadzoru Audytowego. Standard ten wymaga od nas zaprojektowania, wdrozenia i
dzialania systemu zarzadzania jakoScig, w tym polityk i procedur dotyczacych zgodnosci
z wymogami etycznymi, standardami zawodowymi oraz obowigzujacymi przepisami
prawa i wymogami regulacyjnymi.

Przestrzegamy  wymogow  niezalezno$ci 1 innych  wymogbéw  etycznych
Miedzynarodowego  Kodeksu  Etyki Zawodowych  Ksiegowych (w tym
Miedzynarodowych  Standardow  Niezalezno$ci)  wydanego  przez  Rade
Miedzynarodowych Standardéow Etycznych dla Ksiegowych i przyjetego uchwala
Krajowej Rady Bieglych Rewidentow, ktory jest oparty na podstawowych zasadach
uczciwosci, obiektywizmu, zawodowych kompetencji i nalezytej starannosci, poufnosci i
profesjonalnego postepowania.

Podsumowanie wykonanych prac oraz ograniczenia naszych procedur

Zaplanowane i przeprowadzone przez nas procedury mialy na celu uzyskanie
racjonalnej pewnosci, ze zasady wyceny aktywoéw Funduszu zawarte w Prospekcie sa,
we wszystkich istotnych aspektach, kompletne i zgodne z kryteriami opisanymi w
akapicie Opis przedmiotu zlecenia i majqce zastosowanie kryteria.

Nasza praca polegata w szczeg6lnoéci na:

° Zapoznaniu sie z opisem zasad rachunkowo$ci zawartych w Prospekcie;
° Zapoznaniu sie ze statutem Funduszu;
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racjonalng pewnos¢ dotyczacej zgodnos$ci metod i zasad wyceny aktywow
Funduszu Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz
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° Zapoznaniu sie z kategoriami lokat, w ktore dokonywane s3a inwestycje
przewidzianymi w statucie Funduszu i Prospekcie;

° Sprawdzeniu zgodno$ci metod i zasad wyceny aktywéw Funduszu zawartych w
Prospekcie z Przepisami dotyczgcymi rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych;

° Sprawdzeniu, czy zawarte w Prospekcie metody i zasady wyceny aktywéw

obejmuja wszystkie przewidziane w Polityce inwestycyjnej kategorie lokat
kazdego z wydzielonych Subfunduszy .

Whniosek

Naszym zdaniem, na podstawie przeprowadzonych przez nas prac atestacyjnych,
metody i zasady wyceny aktywoéw Funduszu zawarte w Prospekcie sa zgodne, we
wszystkich istotnych aspektach, z Przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, oraz, sa zgodne i kompletne, we wszystkich istotnych aspektach, z
Polityka inwestycyjna kazdego z wydzielonych Subfunduszy.

Ograniczenie zastosowania

Niniejszy raport zostal sporzadzony przez PricewaterhouseCoopers Polska spolka z
ograniczona odpowiedzialno$cia Audyt sp. k. dla Zarzadu Towarzystwa i jest
przeznaczony wylacznie w celu opisanym w akapicie Opis przedmiotu zlecenia i majqce
zastosowanie kryteria. Nie mozna go wykorzystywa¢ w zadnym innym celu.

PricewaterhouseCoopers Polska spoéltka z ograniczona odpowiedzialnoécia Audyt sp. k.
nie przyjmuje w zwigzku z tym raportem zadnej odpowiedzialno$ci wynikajacej z relacji
umownych i pozaumownych (w tym z tytulu zaniedbania) w odniesieniu do podmiotow,
ktore nie sa uwazane za Towarzystwo w konteksScie niniejszego raportu. Powyzsze nie
zwalnia nas z odpowiedzialnoéci w sytuacjach, w ktorych takie zwolnienie jest
wylaczone z mocy prawa.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z ushugi atestacyjnej dajacej
racjonalng pewnos¢ dotyczacej zgodnos$ci metod i zasad wyceny aktywow
Funduszu Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami
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Dzialajacy w imieniu PricewaterhouseCoopers Polska spodltka z ograniczona
odpowiedzialno$cia Audyt sp. k., spolki wpisanej na liste firm audytorskich pod
numerem 144:

Podpis jest prawidiowy
Dokument podpisarwz Tomasz Ortowski
6:3:5

Data: 2023.04.24 1 1 CEST

Tomasz Ortowski
Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 24 kwietnia 2023 r.
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3.0.12 Informacja o utworzeniu rady inwestorow
Statut Funduszu nie przewiduje utworzenia rady inwestoréw.

3.0.13 Zasady dziatania Zgromadzenia Uczestni-
kow

3.0.13.1. Cel zwotania Zgromadzenia Uczestnikow

Towarzystwo zwotuje Zgromadzenie Uczestnikdw w celu

wyrazenia zgody na:

1) przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo;

2) przejecie zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego
spraw przez zarzadzajacego z UE.

Koszty odbycia Zgromadzenia Uczestnikow ponosi Towarzy-

stwo.

3.0.13.2. Sposdb zwotywania Zgromadzenia Uczestni-

kow

Zgromadzenie Uczestnikdw zwotuje Towarzystwo zawiada-

miajac o tym kazdego Uczestnika indywidualnie przesytka po-

lecona lub na trwatym nosniku informacji, co najmniej na 21

dni przed planowanym terminem zgromadzenia Uczestnikéw.

Zawiadomienie o zwotaniu Zgromadzenia Uczestnikéw zawie-

ra:

1) informacje o miejscu i terminie Zgromadzenia Uczestni-
kow;

2) wskazanie zdarzenia, o ktérym mowa w pkt. 3.0.15.1, co
do ktérego Zgromadzenie ma wyrazi¢ zgode;

3) informacje o zawieszeniu zbywania i odkupywania Jedno-
stek Uczestnictwa Funduszu lub Subfunduszu, o ktérym
mowa w § 26 ust. 14 Czesci | Statutu Funduszu;

4) informacje o dniu, na jaki jest ustalona lista Uczestnikéw
uprawnionych do udziatu w Zgromadzeniu Uczestnikéw.

Ponadto, od dnia ogtoszenia o zwotaniu Zgromadzenia

Uczestnikdw, przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa wraz

z Kluczowymi Informacjami dla Inwestoréw udostepnia sie

informacje o planowanym Zgromadzeniu Uczestnikdw zawie-

rajaca informacje wymienione w ppkt 1)-4).

Przed przekazaniem Uczestnikom Zawiadomienia o zwolaniu

Zgromadzenia Uczestnikdw, Towarzystwo ogtasza o zwotaniu

Zgromadzenia Uczestnikdw w sposéb okreslony dla ogtasza-

nia zmian Statutu Funduszu.

Zgromadzenie Uczestnikdw odbywa sie w miejscu siedziby

Funduszu.

3.0.13.3 Wskazanie kregu oséb, ktére sa uprawnione do
wziecia udziatu w Zgromadzeniu Uczestnikéw
Uprawnieni do udziatu w Zgromadzeniu Uczestnikdw sg
Uczestnicy wpisani do Rejestru Uczestnikdw Funduszu wedtug
stanu na koniec drugiego dnia roboczego poprzedzajacego
dzien Zgromadzenia Uczestnikw.

3.0.13.4 Zwiezty opis trybu dziatania i podejmowania
uchwat przez Zgromadzenie Uczestnikéw
Zgromadzenie Uczestnikdw jest wazne, jezeli wezma w nim
udziat Uczestnicy uprawnieni zgodnie z pkt 3.0.15.3 posiada-
jacy co najmniej 50% Jednostek Uczestnictwa Funduszu.
Przed podjeciem uchwaty przez Zgromadzenie Uczestni-

Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty - Prospekt Informacyjny

20 maja 2024 .

kow Zarzad Towarzystwa przedstawia Uczestnikom swoja
rekomendacje oraz udziela wyjasnien i odpowieda na zadane
przez Uczestnikéw na temat zagadnien zwigzanych ze zdarze-
niem bedacym przedmiotem zgromadzenia. Uczestnik moze
réwniez w tym czasie wnioskowac o przeprowadzenie dyskusji
w przedmiocie zasadnos$ci wyrazenia zgody w kwestiach beda-
cych przedmiotem zgromadzenia.

Kazda cata Jednostka Uczestnictwa upowaznia Uczestnika do
oddania jednego gtosu.

Uczestnik moze ustanowi¢ petnomocnika do udziatu w Zgro-
madzeniu Uczestnikdw. Petnomocnictwo powinno by¢ udzielo-
ne w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci.

Uchwata o wyrazeniu zgody, o ktérej mowa w pkt 3.0.15.1,
zapada wiekszoscia 2/3 gtoséw Uczestnikéw obecnych lub
reprezentowanych na Zgromadzeniu Uczestnikdow.

Uchwata Zgromadzenia Uczestnikow jest protokotowana przez
notariusza.

Tryb dziatania Zgromadzenia Uczestnikdw oraz podejmowania
uchwat poza sprawami okreslonymi w Statucie okresla regula-
min przyjety przez to Zgromadzenie Uczestnikéw.

3.0.13.5 Sposéb powiadamiania uczestnikdw funduszu
o uchwatach podjetych przez zgromadzenie uczestni-
kéw

Niezwtocznie, nie pdzniej jednak niz w terminie 7 dni od za-
konczenia Zgromadzenia Uczestnikdw, Towarzystwo ogtasza
tres¢ podjetych na nim uchwat na stronie internetowej www.
gstfi.pl.

3.0.13.6 Pouczenie o mozliwosci zaskarzenia uchwat
zgromadzenia uczestnikdw zgodnie z 87e ustawy

Na zasadach okreslonych w art. 87e Ustawy Uczestnik moze
zaskarzy¢ uchwate Zgromadzenia Uczestnikéw w drodze wyto-
czonego przeciwko Funduszowi powddztwa o stwierdzenie jej
niewaznosci.
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Rozdziatlll.1
Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2060

3.1.1Zwiezty opis polityki inwestycyjnej Subfundu-
szu

Subfundusz jest tzw. funduszem zdefiniowanej daty stosuja-
cym zasady polityki inwestycyjnej wtasciwe dla Uczestnikow
zamierzajacych zakonczyé inwestycje w Jednostki Uczest-
nictwa Subfunduszu w Zdefiniowanej Dacie Subfunduszu tj.
w roku 2060, tym samym przeznaczony jest dla Uczestnikow
PPK urodzonych miedzy rokiem 1998 a rokiem 2002.

3.1.1.1 wskazanie gtdwnych kategorii lokat Subfun-
duszu iich dywersyfikacji charakteryzujgcych specyfike
Subfunduszu oraz, jezeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa gtéwnie w lokaty inne niz papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego - wyrazne wskazanie
tej cechy

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez
inwestowanie tacznie do 100% Aktywdéw Subfunduszu bez-
posrednio w instrumenty finansowe, jak i za posrednictwem
jednostek uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych, tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych lub
instytucji wspélnego inwestowania z siedzibg za granica.
Fundusz dokonujac lokat Aktywdw Subfunduszu bedzie
stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat: dtuz-

ne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego,
spetniajace warunki okreslone w § 8 ust. 4 pkt 1) lub 2) Czesci
| Statutu, w tym w szczegdlnosci krétkoterminowe papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski - do 100% wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu; Instrumenty Rynku Pienieznego,
o ktérych mowa w § 8 ust. 4 pkt 4) Czesci | Statutu - do 20%
wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, papiery wartosciowe

i Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w § 8 ust.

4 pkt 5) Czesci | Statutu - do 10% wartosci Aktywdw Netto
Subfunduszu, akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warran-

ty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne,
spetniajace warunki okreslone w § 8 ust. 4 pkt 1) lub 2) CzeSci
| Statutu - do 80% wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu; jed-
nostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdolnego
inwestowania z siedziba za granica, o ktérych mowaw § 8

ust. 5 Czesci | Statutu w zwigzku z § 4 ust. 1) i 3) niniejszego
rozdziatu - do 30% wartosci Aktywow Subfunduszu; jednostki
uczestnictwa i tytuty uczestnictwa funduszy o charakterze
udziatowym - do 30% wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu,

z zastrzezeniem Alokacji Aktywow okreslonej ponizej; jednost-
ki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa funduszy o charakterze
dtuznym -do 30% wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu,

z zastrzezeniem Alokacji Aktywow okreslonej ponizej; depozyty

-o0d 0% do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu,

Docelowa Alokacja Aktywoéw Subfunduszu pomiedzy poszcze-
golne klasy aktywow charakteryzujace sie réznym poziomem
ryzyka jest zmienna w czasie i dokonywana bedzie z zachowa-
niem zasady stopniowej zmiany tej alokacji z instrumentéw
charakteryzujacych sie najwyzszym poziomem ryzyka na rzecz
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bardziej konserwatywnej zwigzanej z instrumentami o nizszym

poziomie ryzyka w miare zblizania sie okresu funkcjonowania

Subfunduszu do Zdefiniowanej Daty.

W poczatkowym okresie funkcjonowania Subfunduszu do 80%

wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu bedzie inwestowane

w instrumenty o charakterze udziatowym, pozostata zas czes¢

Aktywoéw Subfunduszu inwestowana bedzie w instrumenty

o charakterze dtuznym. W miare uptywu okresu funkcjonowa-

nia Subfunduszu do 100% wartosci Aktywow Netto Subfundu-

szu bedzie inwestowane w instrumenty o charakterze dtuz-
nym.. Po osiggnieciu Zdefiniowanej Daty alokacja Aktywdw

Subfunduszu bedzie stata.

Fundusz przyjmuje, ze:

za instrumenty o charakterze dtuznym uwaza sie Instru-

menty Rynku Pienieznego, obligacje, bony skarbowe,

listy zastawne i certyfikaty depozytowe , inne zbywalne

papiery wartosciowe inkorporujgce prawa majatkowe

odpowiadajace prawom z zaciggniecia dtugu, depozyty
oraz instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowa-
ne instrumenty pochodne, o ktérych mowa w Ustawie,
ktdrych baze stanowia papiery wartosciowe lub prawa
majatkowe wymienione niniejszym punkcie lub indeksy
dtuznych papieréw wartosciowych, stopy procentowe lub
indeksy kredytowe oraz fundusze o charakterze dtuznym,

- zainstrumenty o charakterze udziatowym uwaza sie ak-
cje, prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyj-
ne, kwity depozytowe, inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajgce prawom
wynikajgcym z akcji lub instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktdrych
mowa w Ustawie, ktdrych baze stanowia papiery warto-
$ciowe wymienione w niniejszym punkcie lub indeksy akcji
oraz fundusze o charakterze udziatowym,

- zafundusz o charakterze udziatowym uwaza sie fundusz
inwestycyjny otwarty, specjalistyczny fundusz inwesty-
cyjny otwarty, fundusz inwestycyjny zamkniety majacy
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusz
zagraniczny lub instytucje wspélnego inwestowania
z siedziba za granica, ktéry zgodnie ze stosowana polityka
inwestycyjna co najmniej 50% jego aktywow lokuje w ak-
cje, prawa poboru, prawa do akgji, warranty subskrypcyijne,
kwity depozytowe, inne zbywalne papiery wartoSciowe
inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom
wynikajacym z akcji lub instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktdrych
mowa w Ustawie, ktérych baze stanowig papiery warto-
Sciowe wymienione w niniejszym punkcie lub indeksy akdji,
w szczegdlnosci z zastrzezeniem spetnienia warunkéw
okreslonych niniejszym punktem pod pojeciem tym
rozumie sie réwniez fundusze zmiennej alokacji aktywow,
fundusze typu Multi-Asset, fundusze surowcowe, fundusze
nieruchomosci oraz fundusze typu REIT,

- zafundusz o charakterze dtuznym uwaza sie fundusz
inwestycyjny otwarty, specjalistyczny fundusz inwestycyjny
otwarty, fundusz inwestycyjny zamkniety majacy siedzibe
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusz zagra-
niczny lub instytucje wspélnego inwestowania z siedziba za
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granicg, ktory zgodnie ze stosowang polityka inwestycyjng
co najmniej 50% jego aktywdw lokuje w Instrumenty Rynku
Pienieznego, obligacje, bony skarbowe, listy zastawne,
certyfikaty depozytowe, inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajgce prawom
z zaciggniecia dtugu, depozyty oraz instrumenty pochod-
ne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
o ktérych mowa w Ustawie, ktérych baze stanowig papiery
wartoSciowe lub prawa majgtkowe wymienione niniejszym
punkcie lub indeksy dtuznych papieréw wartosciowych,
stopy procentowe lub indeksy kredytowe,
0d dnia utworzenia Subfunduszu do Zdefiniowanej Daty oraz
po Zdefiniowanej Dacie Docelowa Alokacja Aktywdw Netto
Subfunduszu pomiedzy poszczegdlne klasy aktywdow bedzie
zmienna w poszczegdlnych okresach funkcjonowania Subfun-
duszu i bedzie nastepujaca:
1) wlatach 2019-2039:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 60% do
80%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 20% do 40%;
2) wlatach 2040 - 2049:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 40% do
70%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 30% do 60%;
3) wlatach 2050 - 2054:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 25% do
50%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 50% do 75%;
4) w latach 2055 - 2059:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 10% do
30%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym -od 70% do 90%;
5) od roku 2060:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - nie wiecej niz
15%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - nie mniej niz
85%.
Ponizszy wykres przedstawia ogdlny schemat zmian Docelo-
wej Alokacji Aktywdw Subfunduszu pomiedzy poszczegélne
klasy aktywdw w okresie funkcjonowania Subfunduszu do i po
Zdefiniowanej Dacie:

3.1.1.2 zwiezty opis kryteriéw doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu

Gtownym kryterium, ktérym bedzie kierowat sie Fundusz, jest
wzrost wartosci Aktywoéw Subfunduszu w horyzoncie inwesty-
cyjnym wyznaczonym Zdefiniowang Data. Aktywa Subfundu-
szu bedg inwestowane zardwno w instrumenty o charakterze
udziatowym, jak i instrumenty o charakterze dtuznym, daja-
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cych ekspozycje na rynek krajowy jak i rynki zagraniczne

W ramach poszczegdlnych okreséw funkcjonowania Subfun-
duszu oraz w ramach okreslonych dla nich poziomdéw Docelo-
wej Alokacji, zarzadzajacy Subfunduszem bedzie dokonywat
zmiany poziomu inwestycji Aktywéw Subfunduszu we wska-
zane kategorie lokat w celu jak najefektywniejszej realizacji
celu inwestycyjnego Subfunduszu w ramach dopuszczalnych
limitéw. Alokacja Aktywdw Subfunduszu pomiedzy instrumen-
ty o charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze
dtuznym nie bedzie zalezna od oceny biezacej i prognozowa-
nej sytuacji na rynku akcji i rynku instrumentéw dtuznych, ale
od czasu pozostatego do Zdefiniowanej Daty.

W miare zblizania sie okresu funkcjonowania Subfunduszu do
Zdefiniowanej Daty - poziom inwestycji Aktywdéw Subfundu-
szu bedzie zmieniany w kierunku zwiekszania zaangazowania
w instrumenty o charakterze dtuznym.

Gtdwne kryteria doboru poszczegdlnych kategorii lokat sg
nastepujace: dla dtuznych papieréw wartosciowych (w tym
zagranicznych), instrumentdw rynku pienieznego, listow
zastawnych i obligacji zamiennych: prognozowane zmia-

ny ksztattu krzywej dochodowosci, prognozowane zmiany
poziomu rynkowych stép procentowych, stosunek oczekiwanej
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
papierem wartosciowym lub instrumentem rynku pienieznego,
wptyw na Sredni okres do wykupu catego portfela inwesty-
cyjnego, ponadto w przypadku papieréw dtuznych innych

niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - wiarygodnos¢ kredytowa
emitenta, przy czym jesli emitent lub gwarant danej emisji
posiadaja rating, to musi by¢ to rating inwestycyjny, ponadto
w przypadku obligacji zamiennych - réwniez warunki zamiany
obligacji na akcje; dla depozytéw: oprocentowanie depozytéw,
wiarygodnos¢ banku; dla jednostek uczestnictwa, certyfikatow
inwestycyjnych i tytutdw uczestnictwa: mozliwos¢ efektywniej-
szej dywersyfikacji lokat Funduszu, mozliwos¢ efektywniejszej
realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, adekwatnos¢ polityki
inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu
zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania do
polityki inwestycyjnej Funduszu; dla instrumentéw pochod-
nych, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochod-
nych: adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentéw
bazowych z polityka inwestycyjng obowigzujaca dla danego
Subfunduszu, efektywnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany
wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang warto-
$ci instrumentu bazowego, ptynno$¢, rozumiana jako istnienie
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie
przewyzszajacego wielkos¢ transakcji, koszt, rozumiany jako
koszt ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego,

w relacji do kosztéw ponoszonych w celu nabycia instrumentu
bazowego, ryzyko kontrahenta, rozumiane jako zdolnos¢ kon-
trahenta do terminowego wywigzania sie w petni z warunkéw
zawartej umowy majacej za przedmiot Instrument Pochodny;
dla innych instrumentdw finansowych: mozliwos¢ efektywniej-
szej dywersyfikacji lokat Funduszu, mozliwos¢ efektywniejszej
realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek oczekiwanej
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
instrumentem finansowym.
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3.1.1.3 jezeli Subfundusz odzwierciedla sktad uzna-

nego indeksu akcji lub dtuznych papieréw wartoscio-

wych - wskazanie tego indeksu, rynku, ktérego indeks
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez

Subfundusz

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu indeksu akcji lub dtuz-
nych papierdéw wartosciowych.

3.1.1.4 jezeli wartos¢ aktywdw netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu moze sie charakteryzowac
duza zmiennoscia wynikajaca ze sktadu portfela lub
z przyjetej techniki zarzadzania portfelem - wyrazne
wskazanie tej cechy

Ze wzgledu na duza zmiennos$¢ cen instrumentéw finanso-
wych, w ktére Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu, wartos¢

Aktywow netto portfela inwestycyjnego moze ulegac istotnym

zmianom.

3.1.1.5 jezeli Subfundusz moze zawiera¢ umowy,
ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne - wskaza-
nie tej informacji wraz z okresleniem wptywu zawarcia
takich umdw, w tym umow, ktérych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko
zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go lub w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfe-
lem inwestycyjnym, zawiera¢ umowy majace za przedmiot
instrumenty pochodne, w tym umowy majace za przedmiot

niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod warunkiem

ze zawarcie umowy bedzie zgodne z celem inwestycyjnym
Subfunduszu.
Przy zastosowaniu limitéw inwestycyjnych okreslonych w Sta-

tucie, Fundusz jest obowiazany uwzglednia¢ wartos¢ papieréw

warto$ciowych stanowiacych baze instrumentéw pochodnych
(nie dotyczy to instrumentéw pochodnych, ktérych baze
stanowig indeksy).

Subfundusz dotozy wszelkich staran, aby zawarte umowy,
ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne przyczyniaty
sie do realizacji przyjetej polityki inwestycyjnej i ograniczaty
jej ryzyko.

3.1.1.6 jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej
kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa -
wskazanie gwaranta oraz warunkéw gwarancji

Nie dotyczy.

3.1.20pis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z inwe-
stowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu,
w tym ryzyka zwigzanego z przyjeta polityka inwe-
stycyjng Subfunduszu

3.1.2.1 opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polity-
ka inwestycyjng Subfunduszu, z uwzglednieniem strate-
gii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreslonym

obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sektorze
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gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii

lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dtuz-

nych papieréw wartosciowych

Zastrzezenie

Aktualizowany na biezgco og6lny wskaznik ryzyka (SRI)

Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajduja sie

w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-

duszu okreslona w Kluczowych Informacjach moze sig roznic

od poziomu ryzyka wskazanego ponizej.

Poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji Aktywow Subfunduszu

bedzie stopniowo obnizat sie w poszczegdlnych okresach

funkcjonowania Subfunduszu w miare zblizania sie do Daty

Docelowej i bedzie nastepujacy:

- wlatach 2019 - 2039: Uczestnicy akceptuja Srednig klase
ryzyka Subfunduszu wynikajaca z inwestycji wigkszosci
srodkow Subfunduszu w akcje, w jednostki uczestnic-
twa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdl-
nego inwestowania, ktére inwestuja w akcje i inwestycji
pozostatej czesci Srodkdéw Subfunduszu w instrumenty
dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwe-
stycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy za-
granicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktére
inwestuja w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzywajacy
waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja $redni
poziom ryzyka walutowego.

- wlatach 2040 - 2049: Uczestnicy akceptuja stosunkowo
wysoki poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji znaczacej
srodkéw Subfunduszu w akcje, w jednostki uczestnic-
twa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspolnego inwestowania, ktore inwestujg w akcje
i pozostatej inwestycji czesci $rodkéw Subfunduszu
w instrumenty dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych
funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa
funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwesto-
wania, ktdre inwestujg w instrumenty dtuzne. Uczestnicy
uzywajacy waluty polskiej jako waluty odniesienia akcep-
tuja $redni poziom ryzyka walutowego.

- wlatach 2050 - 2054: Uczestnicy akceptuja Sredni
poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji istotnej czesci
srodkéw Subfunduszu w akcje, w jednostki uczestnictwa
innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspdlnego inwestowania, ktére inwestujg w akcje i inwe-
stycji znaczacej czesci srodkéw Subfunduszu w instru-
menty dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy
inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania,
ktdre inwestuja w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzy-
wajacy waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja
niski poziom ryzyka walutowego.

- w latach 2055 - 2059 oraz od 2060 roku: Uczestnicy
akceptuja umiarkowany poziom ryzyka wynikajacy z in-
westycji czesci Srodkéw Subfunduszu w akcje, w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych,
w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub insty-
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tucji wspélnego inwestowania, ktdére inwestuja w akcje
i inwestycji wiekszosci czesci Srodkow Subfunduszu
w instrumenty dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych
funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnic-
twa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego
inwestowania, ktére inwestujg w instrumenty dtuzne.
Uczestnicy uzywajgcy waluty polskiej jako waluty odnie-
sienia akceptuja niski poziom ryzyka walutowego.
We wszystkich okresach funkcjonowania Subfunduszu
z inwestycjami Subfunduszu wigza sie nastepujace rodzaje
ryzyka:
a) ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartosci aktywow net-
to portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi
zmianami cen instrumentéw bedacych przedmiotem lokat
Subfunduszu na rynkach finansowych.
Dla Subfunduszu gtwnymi elementami ryzyka rynkowego s3:
ryzyko rynku akgji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu
walutowego.
Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywdw
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen
akgji. Na ryzyko rynku akcji sktadajg sie: ryzyko systematycz-
ne catego rynku akgji, ryzyko branzowe i ryzyko specyficzne
konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzaleznio-
ne w duzym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wptyw
na nie majg m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom
deficytu budzetowego i handlowego, wielko$¢ popytu kon-
sumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokos¢ stop procentowych
i kurséw walutowych, poziom inflacji, ceny surowcéw i zmiany
cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszajaca sie sytuacja
makroekonomiczna negatywnie wptywa na ceny akcji. Ryzyko
branzowe polega na tym, ze akcje spotek, w ktére inwestuje
Subfundusz sg poddane ryzyku branzy, w ktérej dziataja.
W szczeg6lnosci dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branzy
izmian technologicznych. Ryzyko specyficzne zwigzane jest
z inwestowaniem w akcje poszczegélnych emitentdw. Wptyw
na nie maja m.in. wyniki finansowe emitenta, polityka dywi-
dendowa, poziom tadu korporacyjnego, jakos¢ pracy zarzadu,
decyzje o zmianie strategii lub modelu biznesowego spotki,
konflikty w akcjonariacie, poziom zadtuzenia, zdarzenia lo-
sowe dotyczace konkretnej spotki. Subfundusz poprzez dywer-
syfikacje dazy do ograniczenia ryzyka specyficznego poszcze-
golnych spotek. W akcje jednej spotki Subfundusz inwestuje
nie wiecej niz 10% aktywow.
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane zmiang ryn-
kowych stép procentowych. Zaleznos¢ cen instrumentéw
dtuznych od rynkowych stép procentowych jest odwrot-
na, tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stép procentowych
ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéw dtuznych
rosnga. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej
i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy
procentowej jest takze wigksze dla instrumentdw o statym
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oprocentowaniu. Ponadto, im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy pro-
centowej. Zrédtami ryzyka stopy procentowej s m.in. wzrost
inflacji (biezacej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju
gospodarczego generujace ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-
dek stopy oszczednosci w gospodarce, negatywna ocena przez
inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stop
procentowych w innych krajach.

b) ryzyko kredytowe

Gtéwnymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko nie-
dotrzymania warunkdw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej

i ryzyko rozpietosci kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunkdw, nazywane réwniez ryzy-
kiem niewyptacalnosci, obejmuje ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunkow kontraktéw finansowych przez emitentow
instrumentdw dtuznych. Ryzyko niewyptacalnosci polega na
niesptaceniu przez emitenta w terminie naleznej kwoty z tytu-
tu wyemitowanych instrumentéw dtuznych.

Ryzyko obnizenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane obnize-
niem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lub poszczegdl-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje
(agencje) ratingowe.

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku wartosci akty-
wow netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami
rozpietosci kredytowej dla danej emisji, czyli réznicy miedzy
rentownoscig danego instrumentu dtuznego a rentownoscia
instrumentéw dtuznych emitowanych przez panstwo. Rozpie-
tos¢ ta (spread kredytowy) rosnie w przypadku gorszej oceny
zdolnosci kredytowych emitenta przez uczestnikéw rynku
wtdrnego powodujac spadek wartosci danego dtuznego papieru
wartosciowego. Ocena ta moze, cho¢ nie musi, mie¢ zwiazek ze
zmiang obnizenia oceny kredytowej przez instytucje ratingowa.
Subfundusz dazy do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez
inwestowanie czesci dtuznej portfela gtdwnie w instrumenty
dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Paistwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne

i korporacyjne wigzg sie z wyzszym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica lub

w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone s3 ryzy-
kiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu.

W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe
Funduszu zwigzane jest z ryzykiem kredytowym banku.

c) ryzykorozliczenia

Ryzyko rozliczenia wystepuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedazy instrumentéw finansowych, ktdre nie
sg gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono zwigzane
z mozliwosScig wystapienia opdznien w rozliczeniach transakcji
lub nawet wycofania sie drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizujac
partnerdw potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich
standardy dziatania na rynku finansowym. Dzieki temu ryzyko
ponoszone przez uczestnikdw Subfunduszu mozna okresli¢
jako niskie.
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d) ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci wigze sie z brakiem mozliwosci przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej.
Ryzyko to wystepuje najczesciej przy probie sprzedazy znacz-
nej ilosci posiadanych aktywdw, szczegdlnie jesli ptynnosé
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Nastepuje
woéwczas naruszenie struktury popytu i podazy prowadzace do
istotnej zmiany ceny rynkowej.

e) ryzyko walutowe

Ryzyko kursu walutowego okresla sie jako ryzyko zmiany
Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu spowodowane zmiang
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost
warto$ci walut obcych, w ktdrych notowane sa aktywa znaj-
dujace sie w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartosci
tych aktywdw wyrazony w PLN. Spadek wartosci walut obcych,
w ktérych notowane sg aktywa znajdujace sie w portfelu
Subfunduszu, powoduje spadek wartosci tych aktywéw w PLN.
Uczestnicy uzywajacy waluty polskiej jako waluty odniesienia
akceptuja Sredni poziom ryzyka walutowego w latach 2019-
2049 oraz niski poziom ryzyka walutowego poczawszy od roku
2050, wynikajacy z tego, ze udziat aktywdw denominowanych
w walutach zagranicznych stanowi mniejszosciowg czesc¢
portfela inwestycyjnego Subfunduszu i poziom ten maleje

w kolejnych okresach funkcjonowania Subfunduszu.

f) ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy
(podmioty, ktdre na podstawie umowy z Depozytariuszem
przechowuja cze$¢ aktywdw Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowig wtasnos¢ Subfunduszu i nie wchodzg do masy
upadtosci w przypadku ogtoszenia upadtosci Depozytariusza
i/lub Subdepozytariuszy.

g) ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw lub rynkow
Subfundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim.
Sytuacja na polskim rynku finansowym szczegélnie oddziatuje
na wartosc i ptynnosc aktywow Subfunduszu. Subfundusz
moze jednak inwestowac istotng czes¢ swoich aktywdw na
rynkach zagranicznych, dlatego tez sytuacja na tych rynkach
réwniez moze oddziatywad na wartosc i ptynnosé Aktywow
Subfunduszu. Istotne wahania cen rynkowych poszczegélnych
instrumentoéw finansowych (zaréwno na rynku polskim, jak

i zagranicznym) moga powodowac wahania Wartosci Aktywow
Netto przypadajgcej na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu.
h) ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikajacej z bted-
nych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do procedur,
dziatania systemdw badz pracownikdéw lub tez wynikajacej

ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe Zrddta ryzyka
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz
procesy.

i) ryzyko zwigzane z inwestycjami zagranicznymi

Ryzyko inwestycji zagranicznych zwigzane moze by¢ z nizszym
relatywnym poziomem wiedzy i doswiadczenia Zarzadzaja-
cych Subfunduszem, niz w przypadku inwestycji na polskim
rynku finansowym. Ryzyko to moze sie jednak takze objawiac
istnieniem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub
podatkowych.

Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty - Prospekt Informacyjny

20 maja 2024 .

j)  ryzyko zwigzane z inwestycjami na rynkach wschodzacych
Inwestowanie w aktywa z rynkéw wschodzgcych wigze sie

z wiekszym ryzykiem (w szczegdlnosci prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niz inwestycje w aktywa z rynkdéw krajow
rozwinietych. Kursy walut oraz ceny papieréw wartosciowych
lub innych aktywéw na rynkach wschodzacych moga cechowad
sie duza zmiennoscia. Zmiany tych cen s3 powodowane zmia-
nami stop procentowych, zmianami réwnowagi popytu i poda-
zy, prowadzong polityka handlowg, podatkowa lub monetarnga,
jak i zdarzeniami politycznymi i gospodarczymi o randze mie-
dzynarodowej. Ponadto rynki w krajach wschodzgcych czesto
charakteryzuja sie obnizong ptynnoscia (relatywnie nizszymi
obrotami na lokalnych rynkach papieréw wartosciowych).

k) ryzyko zwigzane z zawieraniem umoéw, ktorych przed-
miotem s3 Instrumenty Pochodne

Ryzyko zawierania umow majacych za przedmiot Instrumenty
Pochodne obejmuje: ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewtasciwy
instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia moze
przyniesc straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez
Subfundusz btednych modeli wyceny instrumentéw finan-
sowych lub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze
spowodowac wykazanie wyceny instrumentdéw finansowych

w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlajacej ich wartosci
rynkowej; skutkowatoby to przejsciowym zanizeniem lub
zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu);
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpiecza-
jacej (z powodu btednej oceny zaleznosci pomiedzy pozycja
zabezpieczana a instrumentem zabezpieczajacym, w szczeg6l-
nosci wynikajaca ze zmiany wielko$ci pozycji zabezpieczanej);
ryzyko braku ptynnosci koniecznej do zawarcia transakcji jed-
noczesnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajacych.
Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne wiaze sie dodatkowo z ryzykiem kon-
trahenta (kontrahent moze nie by¢ zdolny do terminowego
wywigzania sie w petni z warunkéw zawartej umowy majacej
za przedmiot Instrument Pochodny).

l) ryzykadla zréwnowazonego rozwoju

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju moga stanowic ryzyko
samo w sobie lub mie¢ wptyw na inne rodzaje ryzyk portfe-

la oraz na ogélne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko
ptynnosci, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla
zréwnowazonego rozwoju moga mie¢ negatywny wptyw na
stope zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zréwnowazone-
go rozwoju, ktdre sg zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako
sytuacje lub warunki Srodowiskowe, spoteczne lub zwigzane

z zarzadzaniem, jest wtgczona w proces podejmowania decyzji
inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach spet-
niajgcych wymogi art. 81 9 SFDR kryteriéw odpowiedzialnego
inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, integracje
odpowiednich czynnikdw Srodowiskowych, spotecznych oraz
zwigzanych z zarzadzaniem (E - Srodowiskowych, S - spo-
tecznych, G - zwigzanych z zarzadzaniem, dalej ,ESG).Proces
oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu analizy
inwestycyjnej poprzez ocene czynnikdw srodowiskowych,
spotecznych i zwigzanych z zarzadzaniem (wtasciwych dla
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strategii inwestycyjnej

Ocena ryzyk dla zrdwnowazonego rozwoju przeprowadzana
jest przy wykorzystaniu danych wewnetrznych oraz danych
pozyskanych od zewnetrznych dostawcdw, z ktdrych czes¢
specjalizuje sie w danych odnoszacych sie do ESG.

Dla inwestycji, w przypadku ktdrych istniejg zachowania lub
czynnosci, ktére nie sg zgodne z przyjetymi dla Subfunduszu
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana
jest decyzja o uwzglednianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu.

Ze wzgledu na wybdr stosowania kryteriéw odpowiedzialnego
inwestowania zgodnie z przyjetymi dla Subfunduszu kryte-
riami, portfel Subfunduszu moze rdézni¢ sie od sktadu indeksu,
jezeli ma on zastosowanie.

Aktywne korzystanie z praw wtascicielskich jest czescia
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotna role
w minimalizowaniu i zarzadzaniu ryzykiem dla zréwnowa-
zonego rozwoju, jak rowniez zwiekszeniu dtugoterminowej
ekonomicznej i spotecznej wartosci emitenta w czasie.

3.1.2.2  opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem

w Subfunduszu, w tym w szczegdlnosci ryzyka:

a) nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jed-
nostki Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikéw majacych
wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja

Ryzyko to polega na niemoznosci przewidzenia przysztych
zmian cen instrumentow finansowych wchodzacych w sktad
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemoznosci
przewidzenia zmian Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa. Stopa zwrotu
zinwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zalezna zaréwno
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkosci poniesionej optaty
za zhycie Jednostek Uczestnictwa, a takze od ceny Jed-
nostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek Uczest-
nictwa i wielkosci ewentualnej optaty poniesionej z tytutu
odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Nalezy réwniez wzigé
pod uwage, ze w przypadku uzyskania dodatniej stopy zwrotu
Uczestnik bedzie zobowigzany do zaptaty podatku dochodowe-
go, co obnizy uzyskang przez Uczestnika wielko$¢ stopy zwrotu.
Zadna z zawartych przez Subfundusz uméw nie niesie za soba
ryzyk innych niz ryzyka inwestycyjne opisane w niniejszym
Prospekcie. Subfundusz nie zawierat transakcji na warunkach
szczegOlnych, ktére powodowatyby wzrost ryzyka dla Uczestni-
kéw. Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

b) wystapienia szczeg6lnych okolicznosci, na wystapienie
ktorych uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograni-
czony wptyw:

- otwarcie likwidacji Funduszu

Fundusz moze zostac rozwigzany. Rozwigzanie Funduszu
nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczecia
likwidacji Fundusz nie moze zbywad, a takze odkupywac Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu
jego aktywow, Sciggnieciu naleznosci Funduszu, zaspokojeniu
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa
przez wyptate uzyskanych srodkdw pienieznych Uczestnikom
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Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywow Funduszu powin-
no by¢ dokonywane z nalezytym uwzglednieniem intereséw
Uczestnikéw Funduszu. Uczestnik nie ma wptywu na wystapie-
nie przestanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, ze srodki
pieniezne wyptacane Uczestnikom bedg nizsze niz mozliwe do
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie zostat postawio-
ny w stan likwidacji.

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moze dokonac likwidacji
Subfunduszu. Subfundusz moze zostac zlikwidowany w przy-
padku podjecia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji.
W przypadku rozwigzania Funduszu likwidacji podlegaja
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wptywu na wysta-
pienie przestanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko,

ze $rodki pieniezne wyptacane Uczestnikom beda nizsze niz
mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie
zostat postawiony w stan likwidacji.

- przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo
funduszy inwestycyjnych

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrazeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestnikéw i uzyskaniu zezwolenia
Komisji, towarzystwo to moze przejac zarzadzanie Funduszem.
Przejecie zarzagdzania wymaga zmiany Statutu Funduszu

w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajacego
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo
przejmujace zarzadzanie wstepuje w prawa i obowigzki to-
warzystwa bedacego dotychczas organem Funduszu, z chwilg
wejscia w zycie tych zmian w statucie.

- przejecie zarzadzania Funduszem przez zarzadzajgcego

z UE

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarzadza-
jacym z UE prowadzacym dziatalnosé na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrazeniu zgody przez Zgromadzenie
Uczestnikéw i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarzadzajacy

z UE moze przejac zarzadzanie Funduszem i prowadzenie
jego spraw. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu
Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarza-
dzajacego z UE. Zarzadzajacy z UE przejmujacy zarzadzanie

i prowadzenie spraw Funduszu wstepuje w prawa i obowigzki
wynikajgce z umowy o przekazanie zarzadzajgcemu z UE
zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, z dniem
wejscia w zycie tych zmian Statutu. W zwiazku z przejeciem
zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Uczestni-
cy maja prawo w okresie od dnia ogtoszenia zmiany Statutu
Funduszu, do dnia jej wejscia w zycie, zazadac odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia optat
manipulacyjnych.

-zmiana Depozytariusza lub podmiotu obstugujacego
Fundusz

Fundusz lub Depozytariusz moga rozwigza¢ umowe o pro-
wadzenie rejestru aktywdw funduszu, za wypowiedzeniem,

w terminie nie krétszym niz 6 miesiecy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakze zgody Komisji. Jezeli Depozytariusz nie
wykonuje obowigzkéw okreslonych w umowie o prowadzenie
rejestru aktywdw funduszu albo wykonuje je nienalezycie:
Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawiadamia o tym

Strona 23



Goldman
Sachs

Asset
Management

Komisje; Komisja moze nakazac Funduszowi zmiane Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapic
w terminie krdtszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia
likwidacji lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz
niezwtocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania szeSciomiesiecznego terminu wypowiedzenia. Zmiana
depozytariusza jest dokonywana w sposob zapewniajacy
nieprzerwane wykonywanie obowigzkéw depozytariusza.
Towarzystwo moze w kazdym czasie dokonac zmiany pod-
miotow obstugujacych Fundusz, w szczegdlnosci Agenta
Transferowego. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obstugujacego
Fundusz.

- potaczenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach okreslonych w Ustawie oraz Ustawie o PPK,
poszczegdlne Subfundusze moga by¢ potaczone z funduszem
zdefiniowanej daty bedacym funduszem inwestycyjnym,
ktérego organem jest to Towarzystwo, albo innym subfundu-
szamizdefiniowanej daty wydzielonymi w funduszu inwesty-
cyjnym z wydzielonymi subfunduszami, ktérego organem jest
Towarzystwo. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzy-
stwa o potaczeniu.

-zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu

W granicach okreslonych w Ustawie o PPK, Towarzystwo moze
w kazdym czasie dokonac zmiany Statutu Funduszu w czesci
dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfun-
dusz. Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmia-
nach oraz uptywu terminu trzech miesiecy od dnia ogtoszenia

o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa
0 zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

c¢) niewyptacalnosci gwaranta

Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.

d) inflacji

Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku sity nabywczej srodkéw
pienieznych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji
powoduje, ze realna stopa zwrotu (z uwzglednieniem inflacji)
moze byc istotnie nizsza od nominalnej stopy zwrotu (bez
uwzglednienia inflacji).

e) zwigzanego z regulacjami prawnymi dotyczacymi Fun-
duszu, w szczeg6lnosci w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczacych dziatalnosci Fun-
duszu moga mie¢ wptyw na przedstawione w niniejszym
Prospekcie prawa i obowigzki Uczestnikéw Funduszu. Na dzien
sporzgdzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od
0s6b prawnych. Nie mozna wykluczy¢ jednak opodatkowania
dochoddéw Funduszu w przysztosci. Ewentualne wprowadzenie
opodatkowania dochoddw Funduszu spowoduje obnizenie
osigganych przez Uczestnikdw Funduszu stdp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.

Fundusz moze réwniez podlegac obowigzkom podatkowym

w zwigzku z lokowaniem aktywdw poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga podlegac
opodatkowaniu wynikajacemu z przepisdw prawa panstwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw
wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego, w ktére
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania dziatalnosci Fun-
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duszu do zmian przepiséw prawa podatkowego w panstwie
obcym oraz ryzyko wyktadni przepiséw podatkowych panstwa
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.1.3Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozy-
cji Funduszu
Nie dotyczy.

3.1.40kreslenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzezenie

Aktualizowany na biezaco ogélny wskaznik ryzyka (SRI)
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a takze
zalecany okres utrzymywania znajduja sie w Kluczowych
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz
zalecany okres utrzymywania okreslone w Kluczowych In-
formacjach moga sie r6zni¢ od informacji zamieszczonych
ponizej.

Subfundusz przeznaczony jest dla Uczestnikow zamierza-
jacych zakonczy¢ inwestycje w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu w Zdefiniowanej Dacie Subfundusz tj. w roku
2060, tym samym przeznaczony jest dla Uczestnikéw PPK
urodzonych miedzy rokiem 1998 a rokiem 2002, oczekuj3
wysokich zyskow oraz akceptuja sSrednig klase ryzyka Sub-
funduszu zwigzang z inwestycjami w akcje lub jednostki
uczestnictwa funduszu inwestycyjnego lub tytuty uczest-
nictwa funduszu zagranicznego inwestujacych w akcje

w poczatkowym okresie funkcjonowania Subfunduszu, tzn.
licza sie z mozliwoscia silnych wahan wartosci ich inwesty-
cji, szczeg6lnie w krotkim okresie, wtacznie z mozliwoscia
utraty czeSci zainwestowanych srodkow, zas w pozniejszym
okresie funkcjonowania Subfunduszu oczekujg zyskéw
porownywalnych do zyskéw z depozytow bankowych oraz
akceptuja ryzyko zwigzane z inwestowaniem w akcje ogra-
niczonej czesci Aktywéw Subfunduszu i akceptuja ryzyko
zwigzane z inwestycjami wigkszosci Aktywow Subfunduszu
w dtuzne instrumenty finansowe lub jednostki uczest-
nictwa funduszy inwestycyjnych inwestujacych w dtuzne
papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienigznego.

3.1.5Informacje o wysokosci optat i prowizji zwigza-
nych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich
naliczania i pobierania oraz o kosztach obcigzajacych
Subfundusz

3.1.5.1 wskazanie przepisow Statutu okreslajacych
rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposdb kalkulacji

i naliczania kosztdw obcigzajacych Subfundusz, w tym
w szczeg6lnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w ktérych najwczesniej moze nastapi¢ pokrycie
poszczegdlnych rodzajéw kosztow

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposdb kalkulacji i naliczania
kosztéw obcigzajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie
Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze na-
stapi¢ pokrycie poszczegd6lnych rodzajow kosztéw okreslone
s w tresci § 6 Rozdziatu | Czesci Il Statutu.

3.1.5.2 wskazanie wartosci Wspdtczynnika Kosztow
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Catkowitych, zwanego dalej ,Wskaznikiem WKC", wraz
zinformacja, ze odzwierciedla on udziat kosztow
niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig inwesty-
cyjna Subfunduszu w Sredniej Wartosci Aktywdow Netto
Subfunduszu za dany rok, a takze wskazanie kategorii
kosztdw Subfunduszu niewtaczonych do wskaznika
WKC, w tym optat transakcyjnych

Wskaznik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Emerytura
2060 za rok 2023 wynosit: 0,92%

Wskaznik WKC odzwierciedla udziat kosztdw niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscia inwestycyjng Subfunduszu

w Sredniej Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu za dany rok.
Nastepujace koszty nie sg wtaczone do Wskaznika WKC: koszty
transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki
zwigzane z nabyciem lub zbyciem sktadnikdw portfela, odsetki
z tytutu zaciaggnietych pozyczek lub kredytéw, Swiadczenia
wynikajace z realizacji uméw, ktdrych przedmiotem s3 instru-
menty pochodne, optaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem
Jednostek Uczestnictwa i inne optaty ponoszone bezposrednio
przez Uczestnika oraz wartos¢ ustug dodatkowych.

3.1.5.3 wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych
optat uiszczanych bezposrednio przez Uczestnika

Z tytutu realizacji trzeciego i kazdego nastepnego Zlecenia
Zamiany pobierana jest optata w wysokosci 0,01 zt. Optata
taka jest naliczana i pobierana ze Srodkéw pienieznych uzy-
skanych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa w sub-
funduszu zrédtowym nabytych za Srodki pochodzace z wptat
podstawowych Uczestnika.

3.1.5.4 wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia
wynagrodzenia za zarzadzanie, ktérej wysokosc jest
uzalezniona od wynikéw Subfunduszu, prezentowanej
w ujeciu procentowym w stosunku do $redniej Wartosci
Aktywoéw Netto Subfunduszu

Towarzystwo jest uprawnione do pobierania Wynagrodzenia
za osiagniety wynik w wysokos$ci nie wyzszej niz kwota sta-
nowigca w skali roku rownowartos¢ 0,1% Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, naliczonego zgodnie z Rozporzadzeniem
wydanym na podstawie art. 49 ust. 13 Ustawy o PPK. Wyna-
grodzenie za osiaggniety wynik jest obliczane na kazdy Dzien
Wyceny i wyptacane na rzecz Towarzystwa do 15 dnia robocze-
go po zakonczeniu roku.

Wynagrodzenie za osiggniety wynik moze by¢ pobierane pod
warunkiem realizacji dodatniej stopy zwrotu Subfunduszu za
dany rok oraz osiggniecia w danym roku przez Subfundusz
stopy zwrotu przewyzszajacej stope referencyjna okreslona
w Rozporzadzeniu wydanym na podstawie art. 49 ust. 13
Ustawy o PPK.

3.1.5.5 wskazanie maksymalnej wysokos$ci wynagro-
dzenia za zarzadzanie Subfunduszem

Towarzystwo pobiera po zakonczeniu kazdego miesigca Wyna-
grodzenie Towarzystwa réwne kwocie naliczonej od Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostki
Uczestnictwa w danym dniu, nie wiekszej niz kwota stanowig-
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ca w skali roku rownowartosc 0,50% Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

3.1.5.6 wskazanie istniejacych umdw lub porozumien, na
podstawie ktdrych koszty dziatalnosci Subfunduszu bez-
posrednio lub posrednio s3 rozdzielane miedzy Subfun-
dusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie
ustug dodatkowych oraz wskazanie wptywu tych ustug na
wysokos¢ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzacy
dziatalno$¢ maklerska oraz na wysokos¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

Nie istniejag umowy lub porozumienia, na podstawie ktérych
koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub posrednio
bytyby rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot.

3.1.6Podstawowe dane finansowe Subfunduszu
w ujeciu historycznym

3.1.6.1 Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu na koniec
ostatniego roku obrotowego zgodna z wartoscig zaprezen-
towanga w zbadanym przez biegtego rewidenta sprawozda-
niu finansowym Funduszu, odrebnie dla kazdej kategorii-
Jednostek Uczestnictwa

Warto$¢ Aktywow Netto

2023-12-31 43 753 tys. zt
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3.1.6.2 Wartos¢ Sredniej stopy zwrotu z inwestycji

w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3, 5
i 10 lat; srednig stope zwrotu dla danego okresu oblicza
sig, dzielac stope obliczong na podstawie Wartosci
Aktywdw Netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa
na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku
obrotowego poprzedzajgcego okres, dla ktorego jest

dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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3.1.6.3 jezeli Subfundusz stosuje wzorzec stuzacy do
oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlajacy zachowanie sie
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polity-
ke inwestycyjng Subfunduszu, zwany dalej ,wzorcem"
(benchmark) — wskazanie tego wzorca, a takze informa-
cji o dokonanych zmianach wzorca, jezeli miaty miejsce
Fundusz nie ustalit wzorca stuzacego do oceny efektywnosci
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

3.1.6.4 informacja o $rednich stopach zwrotu z wzorca
przyjetego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sow, o ktérych mowa w pkt 3.1.6.3

Nie dotyczy

3.1.6.5 zastrzezenie

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia
przez Fundusz oraz od wysokosci pobranych przez Fundusz
optat manipulacyjnych oraz ze wyniki historyczne nie gwa-
rantuja uzyskania podobnych wynikow w przysztosci.
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Rozdziat 111.2
Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2055

3.2.1Zwiezty opis polityki inwestycyjnej Subfundu-
szu

Subfundusz jest tzw. funduszem zdefiniowanej daty stosuja-
cym zasady polityki inwestycyjnej wtasciwe dla Uczestnikow
zamierzajacych zakonczyd inwestycje w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu w jego Zdefiniowanej Dacie Subfunduszu tj.
w roku 2055, tym samym przeznaczony jest dla Uczestnikow
PPK urodzonych miedzy rokiem 1993 a rokiem 1997.

3.2.1.1 wskazanie gtdwnych kategorii lokat Subfun-
duszu iich dywersyfikacji charakteryzujgcych specyfike
Subfunduszu oraz, jezeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa gtéwnie w lokaty inne niz papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego - wyrazne wskazanie
tej cechy

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwe-
stowanie tgcznie do 100% Aktywdw Subfunduszu bezposrednio
w instrumenty , jak i za posrednictwem jednostek uczestnictwa
innych funduszy inwestycyjnych otwartych, tytutéw uczestnic-
twa funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwesto-
wania z siedzibg za granica.

Fundusz dokonujac lokat Aktywdw Subfunduszu bedzie
stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat: dtuz-

ne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego,
spetniajace warunki okreslone w § 8 ust. 4 pkt 1) lub 2) Czesci
| Statutu, w tym w szczegdlnosci krétkoterminowe papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski - do 100% wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu; Instrumenty Rynku Pienieznego,
o ktérych mowa w 8 8 ust. 4 pkt 4) Czesci | Statutu - do 20%
wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, papiery wartosciowe

i Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w § 8 ust. 4
pkt 5) Czesci | Statutu - do 10% wartosci Aktywéw Netto Sub-
funduszu, akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty sub-
skrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne, spetniaja-
ce warunki okre$lone w § 8 ust. 4 pkt 1) lub 2) Czesci | Statutu
- do 80% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu; jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspélne-
go inwestowania z siedziba za granica, o ktorych mowa w §

8 ust. 5 CzesSci | Statutu w zwigzku z § 4 ust. 1) i 3) Rozdziatu

Il Czesci Il Statutu — do 30% wartosci Aktywdow Subfundu-

szu; jednostki i tytuty uczestnictwa funduszy o charakterze
udziatowym - do 30% wartosci Aktywdow Netto Subfunduszu,
z zastrzezeniem Alokacji Aktywdw okreslonej ponizej; jednost-
ki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa funduszy o charakterze
dtuznym - do 30% wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu,

z zastrzezeniem Alokacji Aktywow okreslonej ponizej; depozy-
ty — od 0% do 20% wartosci Aktywdow Subfunduszu,

Docelowa Alokacja Aktywow Subfunduszu pomiedzy poszcze-
golne klasy aktywow charakteryzujace sie réznym poziomem
ryzyka jest zmienna w czasie i dokonywana bedzie z zachowa-
niem zasady stopniowej zmiany tej alokacji z instrumentéw
charakteryzujacych sie najwyzszym poziomem ryzyka na rzecz
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bardziej konserwatywnej zwigzanej z instrumentami o nizszym

poziomie ryzyka w miare zblizania sie okresu funkcjonowania

Subfunduszu do Zdefiniowanej Daty.

W poczatkowym okresie funkcjonowania Subfunduszu do 80%

wartosci Aktywow Netto Subfunduszu bedzie inwestowane

w instrumenty o charakterze udziatowym, pozostata zas czes¢

Aktywoéw Subfunduszu inwestowana bedzie w instrumenty

o charakterze dtuznym. W miare uptywu okresu funkcjonowa-

nia Subfunduszu do 100% wartosci Aktywdw Netto Subfun-

duszu bedzie inwestowane w instrumenty o charakterze
dtuznym. Po osiagnieciu Zdefiniowanej Daty alokacja Aktywow

Subfunduszu bedzie stata.

Fundusz przyjmuje, ze:

- zainstrumenty o charakterze dtuznym uwaza sie Instru-
menty Rynku Pienieznego, obligacje, bony skarbowe,
listy zastawne i certyfikaty depozytowe , inne zbywalne
papiery wartosciowe inkorporujgce prawa majgtkowe
odpowiadajace prawom z zaciggniecia dtugu, depozyty
oraz instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowa-
ne instrumenty pochodne, o ktérych mowa w Ustawie,
ktdrych baze stanowia papiery wartosciowe lub prawa
majatkowe wymienione niniejszym punkcie lub indeksy
dtuznych papieréw wartosciowych, stopy procentowe lub
indeksy kredytowe oraz fundusze o charakterze dtuznym,

- zainstrumenty o charakterze udziatowym uwaza sie ak-
cje, prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyj-
ne, kwity depozytowe, inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajgce prawom
wynikajgcym z akgji lub instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktérych
mowa w Ustawie, ktdrych baze stanowia papiery warto-
Sciowe wymienione w niniejszym punkcie lub indeksy akcji
oraz fundusze o charakterze udziatowym,

- zafundusz o charakterze udziatowym uwaza sie fundusz
inwestycyjny otwarty, specjalistyczny fundusz inwesty-
cyjny otwarty, fundusz inwestycyjny zamkniety majacy
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusz
zagraniczny lub instytucje wspdlnego inwestowania
z siedziba za granica, ktéry zgodnie ze stosowang polityka
inwestycyjna co najmniej 50% jego aktywow lokuje w ak-
cje, prawa poboru, prawa do akgji, warranty subskrypcyijne,
kwity depozytowe, inne zbywalne papiery wartoSciowe
inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom
wynikajgcym z akcji lub instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktérych
mowa w Ustawie, ktorych baze stanowig papiery warto-
$ciowe wymienione w niniejszym punkcie lub indeksy akdji,
w szczegOlnosci z zastrzezeniem spetnienia warunkéw
okreslonych niniejszym punktem pod pojeciem tym
rozumie sie réwniez fundusze zmiennej alokacji aktywow,
fundusze typu Multi-Asset, fundusze surowcowe, fundusze
nieruchomosci oraz fundusze typu REIT,

- zafundusz o charakterze dtuznym uwaza sie fundusz
inwestycyjny otwarty, specjalistyczny fundusz inwestycyjny
otwarty, fundusz inwestycyjny zamkniety majacy siedzibe
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusz zagra-
niczny lub instytucje wspélnego inwestowania z siedziba za
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granicg, ktory zgodnie ze stosowanga polityka inwestycyjna
co najmniej 50% jego aktywow lokuje w Instrumenty Rynku
Pienieznego, obligacje, bony skarbowe, listy zastawne,
certyfikaty depozytowe, inne zbywalne papiery wartoSciowe
inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajgce prawom
z zaciggniecia dtugu, depozyty oraz instrumenty pochod-
ne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
o ktérych mowa w Ustawie, ktorych baze stanowig papiery
wartosciowe lub prawa majatkowe wymienione niniejszym
punkcie lub indeksy dtuznych papieréw wartosciowych,
stopy procentowe lub indeksy kredytowe,
0d dnia utworzenia Subfunduszu do Zdefiniowanej Daty oraz
po Zdefiniowanej Dacie Docelowa Alokacja Aktywow Netto
Subfunduszu pomiedzy poszczegdlne klasy aktywow bedzie
zmienna w poszczegdlnych okresach funkcjonowania Subfun-
duszu i bedzie nastepujaca:
1) wlatach 2019 -2034:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 60% do
80%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym -od 20% do 40%;
2) wlatach 2035 -2044:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 40% do
70%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 30% do 60%;
3) wlatach 2045 -2049:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 25% do
50%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym od 50% do 75%;
4) w latach 2050 - 2054:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 10% do
30%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 70% do 90%;
5) od roku 2055:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - nie wiecej niz
15%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - nie mniej niz
85%.
Ponizszy wykres przedstawia ogdlny schemat zmian Docelo-
wej Alokacji Aktywow Subfunduszu pomiedzy poszczegélne
klasy aktywdw w okresie funkcjonowania Subfunduszu do i po
Zdefiniowanej Dacie:

3.2.1.2 zwiezty opis kryteriéw doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu

Gtéwnym kryterium, ktérym bedzie kierowat sie Fundusz, jest
wzrost wartosci Aktywoéw Subfunduszu w horyzoncie inwesty-
cyjnym wyznaczonym Zdefiniowang Data. Aktywa Subfundu-
szu bedg inwestowane zaréwno w instrumenty o charakterze
udziatowym, jak i instrumenty o charakterze dtuznym, daja-
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cych ekspozycje na rynek krajowy jak i rynki zagraniczne

W ramach poszczegélnych okresow funkcjonowania Subfun-
duszu oraz w ramach okreslonych dla nich poziomdw Docelo-
wej Alokacji, zarzadzajacy Subfunduszem bedzie dokonywat
zmiany poziomu inwestycji Aktywéw Subfunduszu we wska-
zane kategorie lokat w celu jak najefektywniejszej realizacji
celu inwestycyjnego Subfunduszu w ramach dopuszczalnych
limitéw. Alokacja Aktywéw Subfunduszu pomiedzy instrumen-
ty o charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze
dtuznym nie bedzie zalezna od oceny biez3acej i prognozowa-
nej sytuacji na rynku akcji i rynku instrumentéw dtuznych, ale
od czasu pozostatego do Zdefiniowanej Daty.

W miare zblizania sie okresu funkcjonowania Subfunduszu do
Zdefiniowanej Daty - poziom inwestycji Aktywdéw Subfundu-
szu bedzie zmieniany w kierunku zwiekszania zaangazowania
w instrumenty o charakterze dtuznym.

Gtowne kryteria doboru poszczegdlnych kategorii lokat sg
nastepujace: dla dtuznych papieréw wartosciowych (w tym
zagranicznych), instrumentdw rynku pienieznego, listow
zastawnych i obligacji zamiennych: prognozowane zmia-

ny ksztattu krzywej dochodowosci, prognozowane zmiany
poziomu rynkowych stép procentowych, stosunek oczekiwanej
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
papierem wartosciowym lub instrumentem rynku pienieznego,
wptyw na Sredni okres do wykupu catego portfela inwesty-
cyjnego, ponadto w przypadku papieréw dtuznych innych

niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski — wiarygodnos¢ kredytowa
emitenta, przy czym jesli emitent lub gwarant danej emisji
posiadaja rating, to musi by¢ to rating inwestycyjny, ponadto
w przypadku obligacji zamiennych - réwniez warunki zamiany
obligacji na akcje; dla depozytdw: oprocentowanie depozytdw,
wiarygodnos$¢ banku; dla jednostek uczestnictwa, certyfikatow
inwestycyjnych i tytutdw uczestnictwa: mozliwos¢ efektywniej-
szej dywersyfikacji lokat Funduszu, mozliwos$¢ efektywniejszej
realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, adekwatnos$¢ polityki
inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, fundu-

szu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania do
polityki inwestycyjnej Funduszu; dla instrumentéw pochod-
nych, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochod-
nych: adekwatnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ instrumentéw
bazowych z polityka inwestycyjng obowigzujaca dla danego
Subfunduszu, efektywnos¢, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany
wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang warto-
Sci instrumentu bazowego, ptynno$¢, rozumiana jako istnienie
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie
przewyzszajacego wielkos¢ transakcji, koszt, rozumiany jako
koszt ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego,

w relacji do kosztow ponoszonych w celu nabycia instrumentu
bazowego, ryzyko kontrahenta, rozumiane jako zdolno$¢ kon-
trahenta do terminowego wywigzania sie w petni z warunkéw
zawartej umowy majacej za przedmiot Instrument Pochodny;
dla innych instrumentdw finansowych: mozliwos¢ efektywniej-
szej dywersyfikacji lokat Funduszu, mozliwos¢ efektywniejszej
realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek oczekiwanej
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
instrumentem finansowym.
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3.2.1.3 jezeli Subfundusz odzwierciedla sktad uzna-

nego indeksu akcji lub dtuznych papieréw wartoscio-

wych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktérego indeks
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez

Subfundusz

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu indeksu akcji lub dtuz-
nych papieréw wartosciowych.

3.2.1.4 jezeli wartos¢ aktywow netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu moze sie charakteryzowac
duza zmiennoscia wynikajaca ze sktadu portfela lub

z przyjetej techniki zarzadzania portfelem - wyrazne
wskazanie tej cechy

Ze wzgledu na duza zmiennos$¢ cen instrumentéw finanso-
wych, w ktére Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu, wartos¢
Aktywow netto portfela inwestycyjnego moze ulegac istotnym
zmianom.

3.2.1.5 jezeli Subfundusz moze zawiera¢ umowy;,
ktérych przedmiotem sa instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne —wskaza-
nie tej informacji wraz z okredleniem wptywu zawarcia
takich umoéw, w tym umow, ktdrych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko
zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go lub w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfe-
lem inwestycyjnym, zawiera¢ umowy majace za przedmiot
instrumenty pochodne, w tym umowy majace za przedmiot
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod warunkiem
ze zawarcie umowy bedzie zgodne z celem inwestycyjnym
Subfunduszu.

Przy zastosowaniu limitéw inwestycyjnych okreslonych w Sta-
tucie, Fundusz jest obowigzany uwzglednia¢ wartos¢ papieréw
wartosciowych stanowiagcych baze instrumentéw pochodnych
(nie dotyczy to instrumentéw pochodnych, ktérych baze
stanowig indeksy).

Subfundusz dotozy wszelkich staran, aby zawarte umowy,
ktdrych przedmiotem sg instrumenty pochodne przyczyniaty
sie do realizacji przyjetej polityki inwestycyjnej i ograniczaty
jej ryzyko.

3.2.1.6 jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej
kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa -
wskazanie gwaranta oraz warunkéw gwarancji

Nie dotyczy.

3.2.20pis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z inwe-
stowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu,
w tym ryzyka zwigzanego z przyjeta polityka inwe-
stycyjng Subfunduszu

3.2.2.1 opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polity-
k3 inwestycyjng Subfunduszu, z uwzglednieniem strate-
gii zarzadzania i szczegélnych strategii inwestycyjnych
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreslonym
obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sektorze
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gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii

lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dtuz-

nych papieréw wartosciowych

Zastrzezenie:

Aktualizowany na biezgco og6lny wskaznik ryzyka (SRI)

Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajduja sie

w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-

duszu okreslona w Kluczowych Informacjach moze sig réznic¢

od poziomu ryzyka wskazanego ponizej.

Poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji Aktywow Subfunduszu

bedzie stopniowo obnizat sie w poszczegdlnych okresach

funkcjonowania Subfunduszu w miare zblizania sie do Daty

Docelowej i bedzie nastepujacy:

- wlatach 2019 - 2034: Uczestnicy akceptuja Srednig klase
ryzyka Subfunduszu wynikajaca z inwestycji wiekszosci
srodkow Subfunduszu w akcje, w jednostki uczestnic-
twa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspol-
nego inwestowania, ktére inwestuja w akcje i inwestycji
pozostatej czesci Srodkow Subfunduszu w instrumenty
dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwe-
stycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy za-
granicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktére
inwestujg w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzywajacy
waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja $redni
poziom ryzyka walutowego.

- w latach 2035 - 2044: Uczestnicy akceptuja stosunkowo
wysoki poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji znacza-
cej czesci srodkéw Subfunduszu w akcje, w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych,
w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub insty-
tucji wspdlnego inwestowania, ktére inwestuja w akcje
iinwestycji pozostatej czesci srodkdw Subfunduszu
w instrumenty dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych
funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnic-
twa funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego
inwestowania, ktdre inwestujg w instrumenty dtuzne.
Uczestnicy uzywajgcy waluty polskiej jako waluty odnie-
sienia akceptuja Sredni poziom ryzyka walutowego.

- wlatach 2045 - 2049: Uczestnicy akceptuja Sredni poziom
ryzyka wynikajacy z inwestycji istotnej czesci Srodkow
Subfunduszu w akcje, w jednostki uczestnictwa innych
funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnic-
twa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego
inwestowania, ktére inwestujg w akcje i inwestycji zna-
czacej czesci srodkéw Subfunduszu w instrumenty dtuzne,
w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych
lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktdre inwestu-
ja winstrumenty dtuzne. Uczestnicy uzywajacy waluty
polskiej jako waluty odniesienia akceptuja niski poziom
ryzyka walutowego.

- w latach 2050 - 2054 oraz od 2055 roku: Uczestnicy
akceptuja umiarkowany poziom ryzyka wynikajacy
z inwestycji czesci Srodkdw Subfunduszu w akcje, w jed-
nostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych
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lub instytucji wspélnego inwestowania, ktdre inwestuja
w akcje i inwestycji wiekszosci Srodkdw Subfunduszu
w instrumenty dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych
funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnic-
twa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego
inwestowania, ktére inwestujg w instrumenty dtuzne.
Uczestnicy uzywajacy waluty polskiej jako waluty odnie-
sienia akceptuja niski poziom ryzyka walutowego.
We wszystkich okresach funkcjonowania Subfunduszu
z inwestycjami Subfunduszu wigzg sie nastepujace rodzaje
ryzyka:
a) ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartosci aktywdow net-
to portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi
zmianami cen instrumentéw bedacych przedmiotem lokat
Subfunduszu na rynkach finansowych.
Dla Subfunduszu gtéwnymi elementami ryzyka rynkowego sa:
ryzyko rynku akgji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu
walutowego.
Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywow
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen
akcji. Na ryzyko rynku akcji sktadajg sie: ryzyko systematycz-
ne catego rynku akgji, ryzyko branzowe i ryzyko specyficzne
konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzaleznio-
ne w duzym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wptyw
na nie majg m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom
deficytu budzetowego i handlowego, wielko$¢ popytu kon-
sumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokos¢ stop procentowych
i kurséw walutowych, poziom inflacji, ceny surowcéw i zmiany
cen akgji na rynkach zagranicznych. Pogarszajaca sie sytuacja
makroekonomiczna negatywnie wptywa na ceny akcji. Ryzyko
branzowe polega na tym, ze akcje spotek, w ktére inwestuje
Subfundusz sg poddane ryzyku branzy, w ktérej dziataja.
W szczegdlnosci dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branzy
izmian technologicznych. Ryzyko specyficzne zwigzane jest
z inwestowaniem w akcje poszczegélnych emitentow. Wptyw
na nie maja m.in. wyniki finansowe emitenta, polityka dywi-
dendowa, poziom tadu korporacyjnego, jakos¢ pracy zarzadu,
decyzje o zmianie strategii lub modelu biznesowego spotki,
konflikty w akcjonariacie, poziom zadtuzenia, zdarzenia lo-
sowe dotyczace konkretnej spotki. Subfundusz poprzez dywer-
syfikacje dazy do ograniczenia ryzyka specyficznego poszcze-
goélnych spotek. W akcje jednej spotki Subfundusz inwestuje
nie wiecej niz 10% aktywow.
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane zmiang ryn-
kowych stép procentowych. Zaleznosc cen instrumentéw
dtuznych od rynkowych stép procentowych jest odwrot-
na, tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stdp procentowych
ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéw dtuznych
rosna. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej
i stopy dochodowo$ci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy
procentowej jest takze wigksze dla instrumentdw o statym
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oprocentowaniu. Ponadto, im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy pro-
centowej. Zrédtami ryzyka stopy procentowej s m.in. wzrost
inflacji (biezacej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju
gospodarczego generujace ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-
dek stopy oszczednosci w gospodarce, negatywna ocena przez
inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stop
procentowych w innych krajach.

b) ryzyko kredytowe

Gtownymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko nie-
dotrzymania warunkdw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej

i ryzyko rozpietosci kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunkéw, nazywane réwniez ryzy-
kiem niewyptacalnosci, obejmuje ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunkow kontraktow finansowych przez emitentow
instrumentéw dtuznych. Ryzyko niewyptacalnosci polega

na niesptaceniu przez emitenta w terminie naleznej kwoty

z tytutu wyemitowanych instrumentow dtuznych.

Ryzyko obnizenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spad-

ku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane
obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentow lub
poszczegdlnych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowa-
ne instytucje (agencje) ratingowe.

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku wartosci
aktywow netto funduszu inwestycyjnego spowodowane
zmianami rozpietosci kredytowej dla danej emis;ji, czyli
réznicy miedzy rentownoscia danego instrumentu dtuznego

a rentownoscia instrumentéw dtuznych emitowanych przez
panstwo. Rozpietos¢ ta (spread kredytowy) rosnie w przy-
padku gorszej oceny zdolnosci kredytowych emitenta przez
uczestnikéw rynku wtdrnego powodujac spadek wartosci da-
nego dtuznego papieru wartosciowego. Ocena ta moze, choc
nie musi, mie¢ zwiazek ze zmiana obnizenia oceny kredytowej
przez instytucje ratingowa.

Subfundusz dazy do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez
inwestowanie czesci dtuznej portfela gtdwnie w instrumenty
dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne

i korporacyjne wigzg sie z wyzszym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspblnego inwestowania majace siedzibe za granica lub

w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sg ryzy-
kiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu.

W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe
Funduszu zwigzane jest z ryzykiem kredytowym banku.

c) ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia wystepuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedazy instrumentéw finansowych, ktdre nie
s3 gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono zwigzane
z mozliwoscig wystapienia opdzniert w rozliczeniach transakcji
lub nawet wycofania sie drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizujac
partnerdw potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich
standardy dziatania na rynku finansowym. Dzieki temu ryzyko
ponoszone przez uczestnikow Subfunduszu mozna okresli¢
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jako niskie.

d) ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci wiaze sie z brakiem mozliwosci przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej.
Ryzyko to wystepuje najczesciej przy prdbie sprzedazy znacz-
nej ilosci posiadanych aktywdw, szczegdlnie jesli ptynnosé
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Nastepuje
wowczas naruszenie struktury popytu i podazy prowadzace do
istotnej zmiany ceny rynkowej.

e) ryzyko walutowe

Ryzyko kursu walutowego okresla sie jako ryzyko zmiany
Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu spowodowane zmiang
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost
wartosci walut obcych, w ktérych notowane sg aktywa znaj-
dujace sie w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartosci
tych aktywow wyrazony w PLN. Spadek wartosci walut obcych,
w ktdrych notowane sg aktywa znajdujgce sie w portfelu
Subfunduszu, powoduje spadek wartosci tych aktywéw w PLN.
Uczestnicy uzywajacy waluty polskiej jako waluty odniesie-
nia akceptuja Sredni poziom ryzyka walutowego w latach
2018-2044 oraz niski poziom ryzyka walutowego poczawszy
od roku 2045, wynikajacy z tego, ze udziat aktywéw denomi-
nowanych w walutach zagranicznych stanowi mniejszosciowa
czes$¢ portfela inwestycyjnego Subfunduszu, i poziom ten
maleje w kolejnych okresach funkcjonowania Subfunduszu.

f) ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane s3 na rachunkach
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy
(podmioty, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem
przechowuja cze$¢ aktywdw Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowia wtasno$¢ Subfunduszu i nie wchodza do masy
upadtosci w przypadku ogtoszenia upadtosci Depozytariusza
i/lub Subdepozytariuszy.

g) ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw lub rynkow
Subfundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim.
Sytuacja na polskim rynku finansowym szczegélnie oddziatu-
je na wartosc i ptynnos¢ aktywow Subfunduszu. Subfundusz
moze jednak inwestowac istotna czes¢ swoich aktywdéw na
rynkach zagranicznych, dlatego tez sytuacja na tych rynkach
réwniez moze oddziatywac na wartos¢ i ptynnos¢ Aktywow
Subfunduszu. Istotne wahania cen rynkowych poszczegol-
nych instrumentéw finansowych (zaréwno na rynku polskim,
jak i zagranicznym) moga powodowac wahania Wartosci
Aktywdw Netto przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa
Subfunduszu.

h) ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikajacej z bted-
nych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do procedur,
dziatania systemoéw badz pracownikéw lub tez wynikajacej

ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe Zrddta ryzyka
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz
procesy.

i) ryzyko zwigzane z inwestycjami zagranicznymi

Ryzyko inwestycji zagranicznych zwigzane moze by¢ z nizszym
relatywnym poziomem wiedzy i doSwiadczenia Zarzadzaja-
cych Subfunduszem, niz w przypadku inwestycji na polskim
rynku finansowym. Ryzyko to moze sie jednak takze objawiac
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istnieniem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub
podatkowych.

j)  ryzyko zwigzane z inwestycjami na rynkach wschodza-
cych

Inwestowanie w aktywa z rynkéw wschodzacych wigze sie

z wigkszym ryzykiem (w szczegdlnosci prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niz inwestycje w aktywa z rynkdw krajow
rozwinietych. Kursy walut oraz ceny papierdw wartosciowych
lub innych aktywoéw na rynkach wschodzacych moga cechowad
sie duzg zmiennos$cia. Zmiany tych cen s3 powodowane zmia-
nami stop procentowych, zmianami rownowagi popytu i poda-
zy, prowadzong polityka handlowa, podatkowa lub monetarna,
jak i zdarzeniami politycznymi i gospodarczymi o randze mie-
dzynarodowej. Ponadto rynki w krajach wschodzacych czesto
charakteryzuja sie obnizong ptynnoscia (relatywnie nizszymi
obrotami na lokalnych rynkach papieréw wartosciowych).

k) ryzyko zwigzane z zawieraniem umow, ktorych przed-
miotem s3 Instrumenty Pochodne

Ryzyko zawierania uméw majacych za przedmiot Instrumenty
Pochodne obejmuje: ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewtasciwy
instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia moze
przynies¢ straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez
Subfundusz btednych modeli wyceny instrumentdw finan-
sowych lub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze
spowodowac wykazanie wyceny instrumentdéw finansowych

w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlajgcej ich wartosci
rynkowej; skutkowatoby to przejsciowym zanizeniem lub
zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu);
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpiecza-
jacej (z powodu btednej oceny zaleznos$ci pomiedzy pozycja
zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajacym, w szczeg6l-
nosci wynikajaca ze zmiany wielko$ci pozycji zabezpieczanej);
ryzyko braku ptynnosci koniecznej do zawarcia transakgji jed-
noczesnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajacych.
Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne wigze sie dodatkowo z ryzykiem kon-
trahenta (kontrahent moze nie by¢ zdolny do terminowego
wywigzania sie w petni z warunkdw zawartej umowy majacej
za przedmiot Instrument Pochodny).

1) ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju moga stanowic ryzyko
samo w sobie lub mie¢ wptyw na inne rodzaje ryzyk portfe-

la oraz na ogdlne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko
ptynnosci, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla
zréwnowazonego rozwoju moga mieé negatywny wptyw na
stope zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zréwnowazone-
go rozwoju, ktére sg zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako
sytuacje lub warunki Srodowiskowe, spoteczne lub zwigzane

z zarzgdzaniem, jest wtgczona w proces podejmowania decyzji
inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach spet-
niajacych wymogi art. 81 9 SFDR kryteriéw odpowiedzialnego
inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, integracje
odpowiednich czynnikéw srodowiskowych, spotecznych oraz
zwigzanych z zarzadzaniem (E - Srodowiskowych, S - spo-
tecznych, G - zwigzanych z zarzadzaniem, dalej ,ESG).Proces
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oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu analizy
inwestycyjnej poprzez ocene czynnikdw Srodowiskowych,
spotecznych i zwigzanych z zarzadzaniem (wtasciwych dla
strategii inwestycyjnej

Ocena ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju przeprowadzana
jest przy wykorzystaniu danych wewnetrznych oraz danych
pozyskanych od zewnetrznych dostawcow, z ktérych czesé
specjalizuje sie w danych odnoszacych sie do ESG.

Dla inwestycji, w przypadku ktérych istnieja zachowania lub
czynnosci, ktére nie sg zgodne z przyjetymi dla Subfunduszu
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana
jest decyzja o uwzglednianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfundu-
szu.

Ze wzgledu na wybdr stosowania kryteriéw odpowiedzialnego
inwestowania zgodnie z przyjetymi dla Subfunduszu kryte-
riami, portfel Subfunduszu moze rézni¢ sie od sktadu indeksu,
jezeli ma on zastosowanie.

Aktywne korzystanie z praw wtascicielskich jest czescia
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotna role
w minimalizowaniu i zarzadzaniu ryzykiem dla zréwnowa-
zonego rozwoju, jak rowniez zwiekszeniu dtugoterminowej
ekonomicznej i spotecznej wartosci emitenta w czasie.

3.2.2.2 opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem

w Subfunduszu, w tym w szczegélnosci ryzyka:

a) nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji

w Jednostki Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikow
majacych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycjg
Ryzyko to polega na niemoznosci przewidzenia przysztych
zmian cen instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemoznosci
przewidzenia zmian Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu
przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa. Stopa zwrotu
zinwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zalezna zaréwno
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkosci poniesionej
optaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a takze od ceny
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek
Uczestnictwa i wielko$ci ewentualnej optaty poniesionej

z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Nalezy rowniez
wzig¢ pod uwage, ze w przypadku uzyskania dodatniej stopy
zwrotu Uczestnik bedzie zobowigzany do zaptaty podatku
dochodowego, co obnizy uzyskang przez Uczestnika wielkos¢
stopy zwrotu. Zadna z zawartych przez Subfundusz uméw nie
niesie za sobg ryzyk innych niz ryzyka inwestycyjne opisane

w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierat transakcji
na warunkach szczeg6lnych, ktére powodowatyby wzrost
ryzyka dla Uczestnikéw. Fundusz nie udziela gwarancji innym
podmiotom.

b) wystapienia szczegdlnych okolicznosci, na wystgpienie
ktérych uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograni-
czony wptyw:

- otwarcie likwidacji Funduszu

Fundusz moze zostac rozwigzany. Rozwigzanie Funduszu
nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczecia
likwidacji Fundusz nie moze zbywad, a takze odkupywac Jed-
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nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu
jego aktywow, Sciggnieciu naleznosci Funduszu, zaspokojeniu
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa
przez wyptate uzyskanych srodkdw pienieznych Uczestnikom
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywéw Funduszu powin-
no by¢ dokonywane z nalezytym uwzglednieniem intereséw
Uczestnikéw Funduszu. Uczestnik nie ma wptywu na wystapie-
nie przestanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, ze Srodki
pieniezne wyptacane Uczestnikom bedg nizsze niz mozliwe do
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie zostat postawio-
ny w stan likwidacji.

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moze dokonac likwidacji
Subfunduszu. Subfundusz moze zostac zlikwidowany w przy-
padku podjecia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji.

W przypadku rozwigzania Funduszu likwidacji podlegaja
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wptywu na wysta-
pienie przestanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko,

ze Srodki pieniezne wyptacane Uczestnikom beda nizsze niz
mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie
zostat postawiony w stan likwidacji.

- przejecie zarzgdzania Funduszem przez inne towarzystwo
funduszy inwestycyjnych

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrazeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestnikdw i uzyskaniu zezwolenia
Komisji, towarzystwo to moze przejac¢ zarzadzanie Funduszem.
Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu Funduszu

w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajacego
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo
przejmujace zarzgdzanie wstepuje w prawa i obowigzki to-
warzystwa bedacego dotychczas organem Funduszu, z chwilg
wejscia w zycie tych zmian w statucie.

- przejecie zarzadzania Funduszem przez zarzadzajgcego

z UE

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarzadza-
jacym z UE prowadzacym dziatalnos¢ na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrazeniu zgody przez Zgromadzenie
Uczestnikéw i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarzadzajacy

z UE moze przejac zarzadzanie Funduszem i prowadzenie
jego spraw. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu
Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarza-
dzajacego z UE. Zarzadzajacy z UE przejmujacy zarzadzanie

i prowadzenie spraw Funduszu wstepuje w prawa i obowigzki
wynikajgce z umowy o przekazanie zarzadzajgcemu z UE
zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, z dniem
wejscia w zycie tych zmian Statutu. W zwiazku z przejeciem
zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Uczestni-
cy majg prawo w okresie od dnia ogtoszenia zmiany Statutu
Funduszu, do dnia jej wejscia w zycie, zazadac odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia optat
manipulacyjnych.

-zmiana Depozytariusza lub podmiotu obstugujacego
Fundusz

Fundusz lub Depozytariusz moga rozwigza¢ umowe o pro-
wadzenie rejestru aktywoéw funduszu, za wypowiedzeniem,

w terminie nie krétszym niz 6 miesiecy. Zmiana depozytariu-
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sza wymaga jednakze zgody Komisji. Jezeli Depozytariusz nie
wykonuje obowiazkow okreslonych w umowie o prowadzenie
rejestru aktywéw funduszu albo wykonuje je nienalezycie:
Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawiadamia o tym
Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi zmiane Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapic
w terminie krétszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia
likwidacji lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz
niezwtocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania szeSciomiesiecznego terminu wypowiedzenia. Zmiana
depozytariusza jest dokonywana w sposéb zapewniajacy
nieprzerwane wykonywanie obowigzkéw depozytariusza.
Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany pod-
miotéw obstugujacych Fundusz, w szczegdlnosci Agenta
Transferowego. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego
Fundusz.

- potaczenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach okreslonych w Ustawie oraz Ustawie o PPK,
poszczeg6lne Subfundusze mogg by¢ potaczone z funduszem
zdefiniowanej daty bedacym funduszem inwestycyjnym,
ktérego organem jest to Towarzystwo, albo innym subfundu-
szamizdefiniowanej daty wydzielonymi w funduszu inwesty-
cyjnym z wydzielonymi subfunduszami, ktérego organem jest
Towarzystwo. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzy-
stwa o potaczeniu

zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu

W granicach okreslonych w Ustawie o PPK, Towarzystwo moze
w kazdym czasie dokona¢ zmiany Statutu Funduszu w czesci
dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfun-
dusz. Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmia-
nach oraz uptywu terminu trzech miesiecy od dnia ogtoszenia
o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa
0 zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

c¢) niewyptacalnosci gwaranta

Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.

d) inflacji

Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku sity nabywczej srodkéw
pienieznych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji
powoduje, ze realna stopa zwrotu (z uwzglednieniem inflacji)
moze byc istotnie nizsza od nominalnej stopy zwrotu (bez
uwzglednienia inflacji).

e) zwigzanego z regulacjami prawnymi dotyczgcymi Fun-
duszu, w szczegé6lnosci w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczacych dziatalnosci Fun-
duszu moga mie¢ wptyw na przedstawione w niniejszym
Prospekcie prawa i obowiazki Uczestnikéw Funduszu. Na dzien
sporzadzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od
0s6b prawnych. Nie mozna wykluczy¢ jednak opodatkowania
dochoddéw Funduszu w przysztosci. Ewentualne wprowadzenie
opodatkowania dochoddw Funduszu spowoduje obnizenie
osigganych przez Uczestnikdw Funduszu stdp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.

Fundusz moze réwniez podlegac obowigzkom podatkowym

w zwigzku z lokowaniem aktywdéw poza terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga podlegac opo-
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datkowaniu wynikajacemu z przepiséw prawa panstwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw
wartosciowych lub instrumentdw rynku pienieznego, w ktére
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania dziatalnosci Fun-
duszu do zmian przepiséw prawa podatkowego w panstwie
obcym oraz ryzyko wyktadni przepiséw podatkowych panstwa
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.2.3Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozy-
¢ji Funduszu
Nie dotyczy.

3.2.40kreslenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzezenie:

Aktualizowany na biezaco og6lny wskaznik ryzyka (SRI)
Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a takze
zalecany okres utrzymywania znajduja sie w Kluczowych
Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz
zalecany okres utrzymywania okreslone w Kluczowych
Informacjach moga sie r6zni¢ od informacji zamieszczonych
ponizej.

Subfundusz przeznaczony jest dla Uczestnikow zamierza-
jacych zakonczy¢ inwestycje w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu w Zdefiniowanej Dacie Subfundusz tj. w roku
2055, tym samym przeznaczony jest dla Uczestnikéw PPK
urodzonych miedzy rokiem 1993 a rokiem 1997, oczeku-

ja wysokich zyskéw oraz akceptuja Srednia klase ryzyka
Subfunduszu zwigzang z inwestycjami w akcje lub jednostki
uczestnictwa funduszu inwestycyjnego lub tytuty uczest-
nictwa funduszu zagranicznego inwestujgcych w akcje

w poczatkowym okresie funkcjonowania Subfunduszu, tzn.
licza sie z mozliwoscig silnych wahan wartosci ich inwesty-
cji, szczegdlnie w krotkim okresie, wtgcznie z mozliwoscia
utraty czesci zainwestowanych srodkéw, zas w pézniejszym
okresie funkcjonowania Subfunduszu oczekujg zyskow
porownywalnych do zyskéw z depozytéw bankowych

oraz akceptuja ryzyko zwigzane z inwestowaniem w akcje
ograniczonej czesci Aktywow Subfunduszu i akceptuja
umiarkowane ryzyko zwigzane z inwestycjami wigekszosci
Aktywow Subfunduszu w dtuzne instrumenty finansowe lub
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych inwestuja-
cych w dtuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego.

3.2.5Informacje o wysokosci optat i prowizji zwigza-
nych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich
naliczania i pobierania oraz o kosztach obcigzajgcych
Subfundusz

3.2.5.1 wskazanie przepisow Statutu okreslajacych
rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposéb kalkulacji

i naliczania kosztow obciazajacych Subfundusz, w tym
w szczeg6lnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w ktérych najwczesniej moze nastapié pokrycie
poszczeg6lnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposdb kalkulacji i naliczania
kosztéw obcigzajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie
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Towarzystwa oraz terminy, w ktérych najwczesniej moze na-
stapic pokrycie poszczegdlnych rodzajow kosztéw okreslone
s w tresci § 6 Rozdziatu Il Czesci Il Statutu.

3.2.5.2 wskazanie wartosci Wspdtczynnika Kosztow
Catkowitych, zwanego dalej ,Wskaznikiem WKC", wraz
z informacja, ze odzwierciedla on udziat kosztow
niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscia inwesty-
cyjnag Subfunduszu w Sredniej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu za dany rok, a takze wskazanie kategorii
kosztéw Subfunduszu niewtaczonych do wskaznika
WKC, w tym optat transakcyjnych

Wskaznik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Emerytura
2055 za rok 2023 wynosit: 0,78%

Wskaznik WKC odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscia inwestycyjng Subfunduszu

w Sredniej Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu za dany rok.
Nastepujace koszty nie sg wtaczone do Wskaznika WKC: koszty
transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki
zwigzane z nabyciem lub zbyciem sktadnikdw portfela, odsetki
z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytdw, Swiadczenia
wynikajace z realizacji uméw, ktdrych przedmiotem sa instru-
menty pochodne, optaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem
Jednostek Uczestnictwa i inne optaty ponoszone bezposrednio
przez Uczestnika oraz wartosc¢ ustug dodatkowych.

3.2.5.3 wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych
optat uiszczanych bezposrednio przez Uczestnika

Z tytutu realizacji trzeciego i kazdego nastepnego Zlecenia
Zamiany pobierana jest optata w wysokosci 0,01 zt. Optata
taka jest naliczana i pobierana ze srodkéw pienieznych uzy-
skanych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa w sub-
funduszu Zrédtowym nabytych za $rodki pochodzace z wptat
podstawowych Uczestnika.

3.2.5.4 wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescig
wynagrodzenia za zarzadzanie, ktdrej wysokos¢ jest
uzalezniona od wynikéw Subfunduszu, prezentowanej
w ujeciu procentowym w stosunku do $redniej Warto-
$ci Aktywow Netto Subfunduszu

Towarzystwo jest uprawnione do pobierania Wynagrodzenia
za osiagniety wynik w wysokosSci nie wyzszej niz kwota sta-
nowigca w skali roku réwnowartos¢ 0,1% Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, naliczonego zgodnie z Rozporzadzeniem
wydanym na podstawie art. 49 ust. 13 Ustawy o PPK. Wyna-
grodzenie za osiggniety wynik jest obliczane na kazdy Dzien
Wyceny i wyptacane na rzecz Towarzystwa do 15 dnia robocze-
go po zakonczeniu roku.

Wynagrodzenie za osiggniety wynik moze by¢ pobierane pod
warunkiem realizacji dodatniej stopy zwrotu Subfunduszu za
dany rok oraz osiggniecia w danym roku przez Subfundusz
stopy zwrotu przewyzszajacej stope referencyjna okreslona
w Rozporzadzeniu wydanym na podstawie art. 49 ust. 13
Ustawy o PPK.

3.2.5.5 wskazanie maksymalnej wysokosci wynagro-
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dzenia za zarzadzanie Subfunduszem

Towarzystwo pobiera po zakonczeniu kazdego miesigca Wyna-
grodzenie Towarzystwa réwne kwocie naliczonej od Wartosci
Aktywoéw Netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostki
Uczestnictwa w danym dniu, nie wiekszej niz kwota stanowig-
ca w skali roku rownowartos¢ 0,50% Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

3.2.5.6 wskazanie istniejgcych umoéw lub porozumien,
na podstawie ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu
bezposrednio lub posrednio sa rozdzielane miedzy
Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym
wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wptywu
tych ustug na wysokos¢ prowizji pobieranych przez
podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerska oraz na
wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie
Subfunduszem

Nie istniejg umowy lub porozumienia, na podstawie ktdorych
koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub posrednio
bytyby rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot.

3.2.6Podstawowe dane finansowe Subfunduszu
w ujeciu historycznym

3.2.6.1 Wartos$¢ Aktywow Netto Subfunduszu na
koniec ostatniego roku obrotowego zgodna z wartoscia
zaprezentowang w zbadanym przez biegtego rewiden-
ta sprawozdaniu finansowym Funduszu, odrebnie dla
kazdej kategoriiJednostek Uczestnictwa

Wartos$¢ Aktywdw Netto

2023-12-31 139751 tys.zt
160 000

140 000 -
120 000 -
100 000 -
80 000 -
60 000 -
40 000 -
20 000 -

0 -

139 751

3.2.6.2 Wartos¢ Sredniej stopy zwrotu z inwestycji

w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3,5
i10 lat; Srednig stope zwrotu dla danego okresu obli-
cza sie, dzielgc stope obliczona na podstawie Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke uczestnic-
twa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec
roku obrotowego poprzedzajacego okres, dla ktorego
jest dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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9,95%
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0,00% -

3 lata

A

3.2.6.3 jezeli Subfundusz stosuje wzorzec stuzacy do
oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlajacy zachowanie sie
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polity-
ke inwestycyjng Subfunduszu, zwany dalej ,wzorcem"
(benchmark) - wskazanie tego wzorca, a takze informa-
¢ji o dokonanych zmianach wzorca, jezeli miaty miejsce
Fundusz nie ustalit wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

3.2.6.4 informacja o $rednich stopach zwrotu z wzorca
przyjetego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sow, o ktérych mowa w pkt 3.2.6.3

Nie dotyczy

3.2.6.5 zastrzezenie

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia
przez Fundusz oraz od wysokosci pobranych przez Fundusz
optat manipulacyjnych oraz ze wyniki historyczne nie gwa-
rantuja uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.
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Rozdziat1l1.3
Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2050

3.3.1Zwiezty opis polityki inwestycyjnej Subfundu-
szu

Subfundusz jest tzw. funduszem zdefiniowanej daty stosuja-
cym zasady polityki inwestycyjnej wtasciwe dla Uczestnikow
zamierzajacych zakonczyé inwestycje w Jednostki Uczest-
nictwa Subfunduszu w Zdefiniowanej Dacie Subfunduszu tj.
w roku 2050, tym samym przeznaczony jest dla Uczestnikow
PPK urodzonych miedzy rokiem 1988 a rokiem 1992.

3.3.1.1 wskazanie gtéwnych kategorii lokat Subfun-

duszu iich dywersyfikacji charakteryzujgcych specyfike
Subfunduszu oraz, jezeli Subfundusz lokuje swoje akty-

wa gtéwnie w lokaty inne niz papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego - wyrazne wskazanie
tej cechy

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez
inwestowanie tacznie do 100% Aktywdéw Subfunduszu bez-
posrednio w instrumenty , jak i za posrednictwem jednostek
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych,
tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspoélnego inwestowania z siedziba za granica.

Fundusz dokonujac lokat Aktywdw Subfunduszu bedzie sto-
sowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat: okreslone w §
8 ust. 4 pkt 1) lub 2) Czesci | Statutu, w tym w szczegdlnosci
krétkoterminowe papiery wartosciowe emitowane, poreczo-
ne lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski -do 100% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu;
Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w § 8 ust. 4
pkt 4) Czesci | Statutu - do 20% wartosci Aktywow Netto Sub-
funduszu, papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienigz-
nego, o ktdrych mowa w § 8 ust. 4 pkt 5) Czesci | Statutu - do
10% wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu, akcje, prawa do
akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozy-
towe i obligacje zamienne, spetniajace warunki okreslone

w § 8 ust. 4 pkt 1) lub 2) Czesci | Statutu - do 80% wartosci

Aktywow Netto Subfunduszu; jednostki uczestnictwa funduszy

inwestycyjnych otwartych, tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z sie-
dziba za granicg, o ktérych mowa w § 8 ust. 5 Czesci | Statutu
w zwigzku z § 4 ust. 1) i 3) Rozdziatu Ill Czesci Il Statutu - do
30% wartosci Aktywow Subfunduszu; jednostki uczestnictwa
i tytuty uczestnictwa funduszy o charakterze udziatowym - do
30% wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu, z zastrzezeniem
Alokacji Aktywdw okreslonej ponizej; jednostki uczestnictwa

i tytuty uczestnictwa funduszy o charakterze dtuznym - do
30% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, z zastrzezeniem

Alokacji Aktywow okreslonej ponizej; depozyty — od 0% do 20%

wartosci Aktywdéw Subfunduszu,

Docelowa Alokacja Aktywdw Subfunduszu pomiedzy poszcze-
gdlne klasy aktywow charakteryzujace sie réznym poziomem
ryzyka jest zmienna w czasie i dokonywana bedzie z zachowa-
niem zasady stopniowej zmiany tej alokacji z instrumentéw

charakteryzujacych sie najwyzszym poziomem ryzyka na rzecz
bardziej konserwatywnej zwigzanej z instrumentami o nizszym
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poziomie ryzyka w miare zblizania sie okresu funkcjonowania

Subfunduszu do Zdefiniowanej Daty.

W poczatkowym okresie funkcjonowania Subfunduszu do 80%

wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu bedzie inwestowane

w instrumenty o charakterze udziatowym, pozostata zas czes¢

Aktywoéw Subfunduszu inwestowana bedzie w instrumenty

o charakterze dtuznym. W miare uptywu okresu funkcjonowa-

nia Subfunduszu do 100% wartosci Aktywdw Netto Subfun-

duszu bedzie inwestowane w instrumenty o charakterze
dtuznym. Po osiggnieciu Zdefiniowanej Daty alokacja Aktywdw

Subfunduszu bedzie stata.

Fundusz przyjmuje, ze:

- zainstrumenty o charakterze dtuznym uwaza sig Instru-
menty Rynku Pienieznego, obligacje, bony skarbowe,
listy zastawne i certyfikaty depozytowe , inne zbywalne
papiery wartosciowe inkorporujace prawa majatkowe
odpowiadajace prawom z zaciggniecia dtugu, depozyty
oraz instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowa-
ne instrumenty pochodne, o ktérych mowa w Ustawie,
ktérych baze stanowig papiery wartosciowe lub prawa
majatkowe wymienione niniejszym punkcie lub indeksy
dtuznych papieréw wartosciowych, stopy procentowe lub
indeksy kredytowe oraz fundusze o charakterze dtuznym,

- zainstrumenty o charakterze udziatowym uwaza sie ak-
cje, prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyj-
ne, kwity depozytowe, inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajgce prawom
wynikajgcym z akgcji lub instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktérych
mowa w Ustawie, ktorych baze stanowia papiery warto-
Sciowe wymienione w niniejszym punkcie lub indeksy akcji
oraz fundusze o charakterze udziatowym,

- zafundusz o charakterze udziatowym uwaza sie fundusz
inwestycyjny otwarty, specjalistyczny fundusz inwesty-
cyjny otwarty, fundusz inwestycyjny zamkniety majacy
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusz
zagraniczny lub instytucje wspélnego inwestowania
z siedziba za granicga, ktéry zgodnie ze stosowana polityka
inwestycyjna co najmniej 50% jego aktywow lokuje w ak-
cje, prawa poboru, prawa do akgji, warranty subskrypcyjne,
kwity depozytowe, inne zbywalne papiery wartoSciowe
inkorporujace prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom
wynikajacym z akcji lub instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktdrych
mowa w Ustawie, ktérych baze stanowig papiery warto-
Sciowe wymienione w niniejszym punkcie lub indeksy akcji,
w szczegdlnosci z zastrzezeniem spetnienia warunkow
okreslonych niniejszym punktem pod pojeciem tym
rozumie sie réwniez fundusze zmiennej alokacji aktywow,
fundusze typu Multi-Asset, fundusze surowcowe, fundusze
nieruchomosci oraz fundusze typu REIT,

- zafundusz o charakterze dtuznym uwaza sie fundusz

inwestycyjny otwarty, specjalistyczny fundusz inwesty-
cyjny otwarty, fundusz inwestycyjny zamkniety majacy
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusz
zagraniczny lub instytucje wspdlnego inwestowania

z siedziba za granica, ktéry zgodnie ze stosowana polityka
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inwestycyjna co najmniej 50% jego aktywow lokuje w In-
strumenty Rynku Pienieznego, obligacje, bony skarbowe,
listy zastawne, certyfikaty depozytowe, inne zbywalne
papiery wartosSciowe inkorporujace prawa majgtkowe
odpowiadajgce prawom z zaciggniecia dtugu, depozyty
oraz instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowa-
ne instrumenty pochodne, o ktérych mowa w Ustawie,
ktérych baze stanowig papiery wartosciowe lub prawa
majatkowe wymienione niniejszym punkcie lub indeksy
dtuznych papieréw wartosciowych, stopy procentowe lub
indeksy kredytowe,
0d dnia utworzenia Subfunduszu do Zdefiniowanej Daty oraz
po Zdefiniowanej Dacie Docelowa Alokacja Aktywdw Netto
Subfunduszu pomiedzy poszczegdlne klasy aktywdow bedzie
zmienna w poszczegdlnych okresach funkcjonowania Subfun-
duszu i bedzie nastepujaca:
1) wlatach 2019-2029:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 60% do
80%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 20% do 40%;
2) wlatach 2030-2039:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 40% do
70%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 30% do 60%;
3) wlatach 2040 -2044:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 25% do
50%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 50% do 75%;
4) w latach 2045 - 2049:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 10% do
30%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym -od 70% do 90%;
5) od roku 2050:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - nie wiecej
niz 15%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - nie mniej niz
85%.
Ponizszy wykres przedstawia ogdlny schemat zmian Docelo-
wej Alokacji Aktywdw Subfunduszu pomiedzy poszczegélne
klasy aktywdw w okresie funkcjonowania Subfunduszu do i po
Zdefiniowanej Dacie:

3.3.1.2 zwiezty opis kryteriéw doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu

Gtownym kryterium, ktérym bedzie kierowat sie Fundusz, jest
wzrost wartosci Aktywoéw Subfunduszu w horyzoncie inwesty-
cyjnym wyznaczonym Zdefiniowang Data. Aktywa Subfundu-
szu bedg inwestowane zardwno w instrumenty o charakterze
udziatowym, jak i instrumenty o charakterze dtuznym, daja-
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cych ekspozycje na rynek krajowy jak i rynki zagraniczne

W ramach poszczegdlnych okreséw funkcjonowania Subfun-
duszu oraz w ramach okreslonych dla nich poziomdéw Docelo-
wej Alokacji, zarzadzajacy Subfunduszem bedzie dokonywat
zmiany poziomu inwestycji Aktywéw Subfunduszu we wska-
zane kategorie lokat w celu jak najefektywniejszej realizacji
celu inwestycyjnego Subfunduszu w ramach dopuszczalnych
limitéw. Alokacja Aktywdw Subfunduszu pomiedzy instrumen-
ty o charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze
dtuznym nie bedzie zalezna od oceny biezacej i prognozowa-
nej sytuacji na rynku akcji i rynku instrumentéw dtuznych, ale
od czasu pozostatego do Zdefiniowanej Daty.

W miare zblizania sie okresu funkcjonowania Subfunduszu do
Zdefiniowanej Daty - poziom inwestycji Aktywdéw Subfundu-
szu bedzie zmieniany w kierunku zwiekszania zaangazowania
w instrumenty o charakterze dtuznym.

Gtdwne kryteria doboru poszczegdlnych kategorii lokat sg
nastepujace: dla dtuznych papieréw wartosciowych (w tym
zagranicznych), instrumentdw rynku pienieznego, listow
zastawnych i obligacji zamiennych: prognozowane zmia-

ny ksztattu krzywej dochodowosci, prognozowane zmiany
poziomu rynkowych stép procentowych, stosunek oczekiwanej
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
papierem wartosciowym lub instrumentem rynku pienigz-
nego, wptyw na $redni okres do wykupu catego portfela
inwestycyjnego, ponadto w przypadku papieréw dtuznych
innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski - wiarygodnos¢ kre-
dytowa emitenta, przy czym jesli emitent lub gwarant danej
emisji posiadaja rating, to musi by to rating inwestycyjny,
ponadto w przypadku obligacji zamiennych - réwniez warunki
zamiany obligacji na akcje; dla depozytéw: oprocentowanie
depozytow, wiarygodnos$¢ banku; dla jednostek uczestnictwa,
certyfikatéw inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa: mozli-
wos¢ efektywniejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, mozli-
wos¢ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu,
adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspol-
nego inwestowania do polityki inwestycyjnej Funduszu; dla
instrumentow pochodnych, w tym niewystandaryzowanych
instrumentdw pochodnych: adekwatnos¢, rozumiana jako
zgodnos¢ instrumentéw bazowych z polityka inwestycyjna
obowiazujaca dla danego Subfunduszu, efektywnos¢, rozu-
miana jako zgodno$¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego
z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego, ptynnos¢,
rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym Instrumen-
tem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielkos¢ transakcji,
koszt, rozumiany jako koszt ponoszone w celu nabycia Instru-
mentu Pochodnego, w relacji do kosztéw ponoszonych w celu
nabycia instrumentu bazowego, ryzyko kontrahenta, rozumiane
jako zdolnos¢ kontrahenta do terminowego wywigzania sie

w petni z warunkdw zawartej umowy majacej za przedmiot
Instrument Pochodny; dla innych instrumentdw finansowych:
mozliwos¢ efektywniejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, mozli-
wosc efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu,
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z danym instrumentem finansowym.
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3.3.1.3 jezeli Subfundusz odzwierciedla sktad uzna-

nego indeksu akcji lub dtuznych papieréw wartoscio-

wych - wskazanie tego indeksu, rynku, ktérego indeks
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez

Subfundusz

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu indeksu akcji lub dtuz-
nych papierdéw wartosciowych.

3.3.1.4 jezeli wartos¢ aktywdw netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu moze sie charakteryzowac
duza zmiennoscia wynikajaca ze sktadu portfela lub
z przyjetej techniki zarzadzania portfelem - wyrazne
wskazanie tej cechy

Ze wzgledu na duza zmiennos$¢ cen instrumentéw finanso-
wych, w ktére Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu, wartos¢

Aktywow netto portfela inwestycyjnego moze ulegac istotnym

zmianom.

3.3.1.5 jezeli Subfundusz moze zawiera¢ umowy,
ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne - wskaza-
nie tej informacji wraz z okresleniem wptywu zawarcia
takich umdw, w tym umow, ktérych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko
zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go lub w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfe-
lem inwestycyjnym, zawiera¢ umowy majace za przedmiot
instrumenty pochodne, w tym umowy majace za przedmiot

niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod warunkiem

ze zawarcie umowy bedzie zgodne z celem inwestycyjnym
Subfunduszu.
Przy zastosowaniu limitéw inwestycyjnych okreslonych w Sta-

tucie, Fundusz jest obowiazany uwzglednia¢ wartos¢ papieréw

warto$ciowych stanowiacych baze instrumentéw pochodnych
(nie dotyczy to instrumentéw pochodnych, ktérych baze
stanowig indeksy).

Subfundusz dotozy wszelkich staran, aby zawarte umowy,
ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne przyczyniaty
sie do realizacji przyjetej polityki inwestycyjnej i ograniczaty
jej ryzyko.

3.3.1.6 jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej
kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa -
wskazanie gwaranta oraz warunkéw gwarancji

Nie dotyczy.

3.3.20pis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z inwe-
stowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu,
w tym ryzyka zwigzanego z przyjeta polityka inwe-
stycyjng Subfunduszu

3.3.2.1 opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polity-
ka inwestycyjng Subfunduszu, z uwzglednieniem strate-
gii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreslonym

obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sektorze
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gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii

lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dtuz-

nych papieréw wartosciowych

Zastrzezenie:

Aktualizowany na biezgco og6lny wskaznik ryzyka (SRI)

Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajduja sie

w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-

duszu okreslona w Kluczowych Informacjach moze sig roznic

od poziomu ryzyka wskazanego ponizej.

Poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji Aktywow Subfunduszu

bedzie stopniowo obnizat sie w poszczegdlnych okresach

funkcjonowania Subfunduszu w miare zblizania sie do Daty

Docelowej i bedzie nastepujacy:

- wlatach 2019 - 2029: Uczestnicy akceptuja Srednig klase
ryzyka Subfunduszu wynikajaca z inwestycji wigkszosci
srodkow Subfunduszu w akcje, w jednostki uczestnic-
twa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdl-
nego inwestowania, ktére inwestuja w akcje i inwestycji
pozostatej czesci Srodkdéw Subfunduszu w instrumenty
dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwe-
stycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy za-
granicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktére
inwestuja w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzywajacy
waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja $redni
poziom ryzyka walutowego.

- wlatach 2030 - 2039: Uczestnicy akceptuja stosunkowo
wysoki poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji znaczacej
czesci Srodkdw Subfunduszu w akcje, w jednostki uczest-
nictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspol-
nego inwestowania, ktére inwestuja w akcje i inwestycji
pozostatej czesci $rodkéw Subfunduszu w instrumenty
dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwe-
stycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy za-
granicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktére
inwestuja w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzywajacy
waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja $redni
poziom ryzyka walutowego.

- wlatach 2040 - 2044: Uczestnicy akceptuja Sredni poziom
ryzyka wynikajacy z inwestycji istotnej czesci Srodkdw
Subfunduszu w akcje, w jednostki uczestnictwa innych
funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnic-
twa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego
inwestowania, ktére inwestujg w akcje i inwestycji zna-
czacej czesdci srodkéw Subfunduszu w instrumenty dtuzne,
w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych
Lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktdre inwestu-
ja winstrumenty dtuzne. Uczestnicy uzywajacy waluty
polskiej jako waluty odniesienia akceptuja niski poziom
ryzyka walutowego.

- wlatach 2045 - 2049 oraz od 2050 roku: Uczestnicy
akceptuja umiarkowany poziom ryzyka wynikajacy z in-
westycji czesci srodkéw Subfunduszu w akcje, w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych,
w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub insty-
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tucji wspdlnego inwestowania, ktére inwestujg w akcje
i inwestycji wiekszosci srodkéw Subfunduszu w instru-
menty dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy
inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania,
ktére inwestujg w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzy-
wajacy waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja
niski poziom ryzyka walutowego.
We wszystkich okresach funkcjonowania Subfunduszu
z inwestycjami Subfunduszu wigza sie nastepujace rodzaje
ryzyka:
a) ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartosci aktywow net-
to portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi
zmianami cen instrumentéw bedacych przedmiotem lokat
Subfunduszu na rynkach finansowych.
Dla Subfunduszu gtéwnymi elementami ryzyka rynkowego s3:
ryzyko rynku akgji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu
walutowego.
Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywdw
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen
akgji. Na ryzyko rynku akcji sktadajg sie: ryzyko systematycz-
ne catego rynku akgji, ryzyko branzowe i ryzyko specyficzne
konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzaleznio-
ne w duzym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wptyw
na nie majg m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom
deficytu budzetowego i handlowego, wielko$¢ popytu kon-
sumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokos¢ stop procentowych
i kurséw walutowych, poziom inflacji, ceny surowcéw i zmiany
cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszajaca sie sytuacja
makroekonomiczna negatywnie wptywa na ceny akcji. Ryzyko
branzowe polega na tym, ze akcje spotek, w ktére inwestuje
Subfundusz sg poddane ryzyku branzy, w ktérej dziataja.
W szczeg6lnosci dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branzy
izmian technologicznych. Ryzyko specyficzne zwigzane jest
z inwestowaniem w akcje poszczegélnych emitentdw. Wptyw
na nie maja m.in. wyniki finansowe emitenta, polityka dywi-
dendowa, poziom tadu korporacyjnego, jakos¢ pracy zarzadu,
decyzje o zmianie strategii lub modelu biznesowego spotki,
konflikty w akcjonariacie, poziom zadtuzenia, zdarzenia lo-
sowe dotyczace konkretnej spotki. Subfundusz poprzez dywer-
syfikacje dazy do ograniczenia ryzyka specyficznego poszcze-
golnych spotek. W akcje jednej spotki Subfundusz inwestuje
nie wiecej niz 10% aktywow.
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane zmiang ryn-
kowych stép procentowych. Zaleznos¢ cen instrumentéw
dtuznych od rynkowych stép procentowych jest odwrot-
na, tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stép procentowych
ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéw dtuznych
rosnga. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej
i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy
procentowej jest takze wigksze dla instrumentdw o statym
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oprocentowaniu. Ponadto, im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy pro-
centowej. Zrédtami ryzyka stopy procentowej s m.in. wzrost
inflacji (biezacej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju
gospodarczego generujace ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-
dek stopy oszczednosci w gospodarce, negatywna ocena przez
inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stop
procentowych w innych krajach.

b) ryzyko kredytowe

Gtéwnymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko nie-
dotrzymania warunkdw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej

i ryzyko rozpietosci kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunkdw, nazywane réwniez ryzy-
kiem niewyptacalnosci, obejmuje ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunkow kontraktéw finansowych przez emitentow
instrumentdw dtuznych. Ryzyko niewyptacalnosci polega na
niesptaceniu przez emitenta w terminie naleznej kwoty z tytu-
tu wyemitowanych instrumentéw dtuznych.

Ryzyko obnizenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane obnize-
niem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lub poszczegdl-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje
(agencje) ratingowe.

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku wartosci akty-
wow netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami
rozpietosci kredytowej dla danej emisji, czyli réznicy miedzy
rentownoscia danego instrumentu dtuznego a rentowno-

$cig instrumentdw dtuznych emitowanych przez panstwo.
Rozpietosc ta (spread kredytowy) rosnie w przypadku gorszej
oceny zdolnosci kredytowych emitenta przez uczestnikéw
rynku wtdérnego powodujac spadek wartosci danego dtuznego
papieru wartosciowego. Ocena ta moze, cho¢ nie musi, mieé
zwigzek ze zmiang obnizenia oceny kredytowej przez instytu-
cje ratingowa.

Subfundusz dazy do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez
inwestowanie czesci dtuznej portfela gtdwnie w instrumenty
dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Paistwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne

i korporacyjne wigzg sie z wyzszym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica lub

w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sg ryzy-
kiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu.

W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe
Funduszu zwigzane jest z ryzykiem kredytowym banku.

c) ryzykorozliczenia

Ryzyko rozliczenia wystepuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedazy instrumentéw finansowych, ktdre nie
s3 gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono zwigzane
z mozliwoscig wystapienia opdznier w rozliczeniach transakcji
lub nawet wycofania sie drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizujac
partnerdw potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich
standardy dziatania na rynku finansowym. Dzieki temu ryzyko
ponoszone przez uczestnikéw Subfunduszu mozna okresli¢
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jako niskie.

d) ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci wigze sie z brakiem mozliwosci przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej.
Ryzyko to wystepuje najczesciej przy probie sprzedazy znacz-
nej ilosci posiadanych aktywdw, szczegdlnie jesli ptynnosé
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Nastepuje
wdwczas naruszenie struktury popytu i podazy prowadzace do
istotnej zmiany ceny rynkowej.

e) ryzyko walutowe

Ryzyko kursu walutowego okresla sie jako ryzyko zmiany
Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu spowodowane zmiang
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost
wartosci walut obcych, w ktérych notowane sg aktywa znaj-
dujace sie w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartosci
tych aktywdw wyrazony w PLN. Spadek wartosci walut obcych,
w ktdrych notowane sg aktywa znajdujgce sie w portfelu
Subfunduszu, powoduje spadek wartosci tych aktywéw w PLN.
Uczestnicy uzywajacy waluty polskiej jako waluty odniesienia
akceptuja Sredni poziom ryzyka walutowego w latach 2019-
2039 oraz niski poziom ryzyka walutowego poczawszy od roku
2040, wynikajacy z tego, ze udziat aktywéw denominowanych
w walutach zagranicznych stanowi mniejszosSciowg czesc
portfela inwestycyjnego Subfunduszu, i poziom ten maleje

w kolejnych okresach funkcjonowania Subfunduszu.

f) ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy
(podmioty, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem
przechowuja cze$¢ aktywdw Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowia wtasno$¢ Subfunduszu i nie wchodzg do masy
upadtosci w przypadku ogtoszenia upadtosci Depozytariusza
i/lub Subdepozytariuszy.

g) ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw lub rynkow
Subfundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim.
Sytuacja na polskim rynku finansowym szczegélnie oddziatu-
je na wartosc i ptynnosc aktywow Subfunduszu. Subfundusz
moze jednak inwestowac istotna czes$¢ swoich aktywdéw na
rynkach zagranicznych, dlatego tez sytuacja na tych rynkach
réwniez moze oddziatywac na wartos$¢ i ptynnos¢ Aktywow
Subfunduszu. Istotne wahania cen rynkowych poszczegol-
nych instrumentéw finansowych (zaréwno na rynku polskim,
jak i zagranicznym) moga powodowa¢ wahania Wartosci
Aktywow Netto przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa
Subfunduszu.

h) ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikajacej z bted-
nych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do procedur,
dziatania systemoéw badz pracownikéw lub tez wynikajacej

ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe Zrddta ryzyka
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz
procesy.

i) ryzyko zwigzane z inwestycjami zagranicznymi

Ryzyko inwestycji zagranicznych zwigzane moze by¢ z nizszym
relatywnym poziomem wiedzy i doSwiadczenia Zarzadzaja-
cych Subfunduszem, niz w przypadku inwestycji na polskim
rynku finansowym. Ryzyko to moze sie jednak takze objawiac
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istnieniem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub
podatkowych.

j) ryzyko zwigzane z inwestycjami na rynkach wschodza-
cych

Inwestowanie w aktywa z rynkéw wschodzacych wiaze sie

z wigkszym ryzykiem (w szczegdlnosci prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niz inwestycje w aktywa z rynkdw krajow
rozwinietych. Kursy walut oraz ceny papierdw wartosciowych
lub innych aktywoéw na rynkach wschodzacych moga cechowad
sie duzg zmiennos$cia. Zmiany tych cen s3 powodowane zmia-
nami stop procentowych, zmianami réwnowagi popytu i poda-
2y, prowadzong polityka handlowa, podatkowa lub monetarnga,
jak i zdarzeniami politycznymi i gospodarczymi o randze mie-
dzynarodowej. Ponadto rynki w krajach wschodzacych czesto
charakteryzuja sie obnizong ptynnoscia (relatywnie nizszymi
obrotami na lokalnych rynkach papieréw wartosciowych).

k) ryzyko zwigzane z zawieraniem umow, ktorych przed-
miotem s3 Instrumenty Pochodne

Ryzyko zawierania uméw majacych za przedmiot Instrumenty
Pochodne obejmuje: ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewtasciwy
instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia moze
przyniesc straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez
Subfundusz btednych modeli wyceny instrumentdéw finan-
sowych lub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze
spowodowac wykazanie wyceny instrumentdéw finansowych

w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlajgcej ich wartosci
rynkowej; skutkowatoby to przejsciowym zanizeniem lub
zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu);
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpiecza-
jacej (z powodu btednej oceny zaleznosci pomiedzy pozycja
zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajacym, w szczeg6l-
nosci wynikajaca ze zmiany wielko$ci pozycji zabezpieczanej);
ryzyko braku ptynnosci koniecznej do zawarcia transakcji jed-
noczesnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajacych.
Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne wigze sie dodatkowo z ryzykiem kon-
trahenta (kontrahent moze nie by¢ zdolny do terminowego
wywigzania sie w petni z warunkdw zawartej umowy majacej
za przedmiot Instrument Pochodny).

) ryzykadla zréwnowazonego rozwoju

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju moga stanowic ryzyko
samo w sobie lub mie¢ wptyw na inne rodzaje ryzyk portfe-

la oraz na ogdlne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko
ptynnosci, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla
zréwnowazonego rozwoju moga mieé negatywny wptyw na
stope zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zréwnowazone-
go rozwoju, ktére sg zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako
sytuacje lub warunki Srodowiskowe, spoteczne lub zwigzane

z zarzadzaniem, jest wtgczona w proces podejmowania decyzji
inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach spet-
niajacych wymogi art. 89 SFDR kryteriéw odpowiedzialnego
inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, integracje
odpowiednich czynnikéw $rodowiskowych, spotecznych oraz
zwigzanych z zarzadzaniem (E - Srodowiskowych, S - spo-
tecznych, G - zwigzanych z zarzadzaniem, dalej ,ESG).Proces
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oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu analizy
inwestycyjnej poprzez ocene czynnikdw Srodowiskowych,
spotecznych i zwigzanych z zarzadzaniem (wtasciwych dla
strategii inwestycyjnej

Ocena ryzyk dla zrdwnowazonego rozwoju przeprowadzana
jest przy wykorzystaniu danych wewnetrznych oraz danych
pozyskanych od zewnetrznych dostawcdw, z ktdrych czes¢
specjalizuje sie w danych odnoszacych sie do ESG.

Dla inwestycji, w przypadku ktorych istniejg zachowania lub
czynnosci, ktdre nie sg zgodne z przyjetymi dla Subfunduszu
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana
jest decyzja o uwzglednianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu.

Ze wzgledu na wybdr stosowania kryteriéw odpowiedzialnego
inwestowania zgodnie z przyjetymi dla Subfunduszu kryte-
riami, portfel Subfunduszu moze rézni¢ sie od sktadu indeksu,
jezeli ma on zastosowanie.

Aktywne korzystanie z praw wtascicielskich jest czescia
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotna role
w minimalizowaniu i zarzadzaniu ryzykiem dla zréwnowa-
zonego rozwoju, jak rowniez zwiekszeniu dtugoterminowej
ekonomicznej i spotecznej wartosci emitenta w czasie.

3.3.2.2 opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem

w Subfunduszu, w tym w szczegélnosci ryzyka:

a) nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji

w Jednostki Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikow
majacych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja
Ryzyko to polega na niemoznosci przewidzenia przysztych
zmian cen instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemoznosci
przewidzenia zmian Warto$ci Aktywéw Netto Subfunduszu
przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa. Stopa zwrotu

z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zalezna zaréwno
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkosci poniesionej
optaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a takze od ceny
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek
Uczestnictwa i wielkosci ewentualnej optaty poniesionej

z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Nalezy row-
niez wzia¢ pod uwage, ze w przypadku uzyskania dodatniej
stopy zwrotu Uczestnik bedzie zobowigzany do zaptaty
podatku dochodowego, co obnizy uzyskana przez Uczestnika
wielko$¢ stopy zwrotu. Zadna z zawartych przez Subfundusz
umodw nie niesie za soba ryzyk innych niz ryzyka inwestycyjne
opisane w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierat
transakcji na warunkach szczegdlnych, ktére powodowatyby
wzrost ryzyka dla Uczestnikéw. Fundusz nie udziela gwarancji
innym podmiotom.

b) wystapienia szczegdlnych okolicznosci, na wystagpienie
ktorych uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograni-
czony wptyw:

- otwarcie likwidacji Funduszu

Fundusz moze zostac rozwigzany. Rozwigzanie Funduszu
nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczecia
likwidacji Fundusz nie moze zbywad, a takze odkupywac Jed-
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nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu
jego aktywow, Sciggnieciu naleznosci Funduszu, zaspokojeniu
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa
przez wyptate uzyskanych srodkéw pienieznych Uczestnikom
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywéw Funduszu powin-
no by¢ dokonywane z nalezytym uwzglednieniem intereséw
Uczestnikéw Funduszu. Uczestnik nie ma wptywu na wystapie-
nie przestanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, ze srodki
pieniezne wyptacane Uczestnikom bedg nizsze niz mozliwe do
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie zostat postawio-
ny w stan likwidacji.

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moze dokona¢ likwidacji
Subfunduszu. Subfundusz moze zostac zlikwidowany w przy-
padku podjecia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji.
W przypadku rozwigzania Funduszu likwidacji podlegaja
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wptywu na wysta-
pienie przestanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko,

ze Srodki pieniezne wyptacane Uczestnikom beda nizsze niz
mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie
zostat postawiony w stan likwidacji.

- przejecie zarzgdzania Funduszem przez inne towarzystwo
funduszy inwestycyjnych

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrazeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestnikdw i uzyskaniu zezwolenia
Komisji, towarzystwo to moze przejac zarzadzanie Funduszem.
Przejecie zarzagdzania wymaga zmiany Statutu Funduszu

w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajacego
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo
przejmujace zarzgdzanie wstepuje w prawa i obowigzki to-
warzystwa bedacego dotychczas organem Funduszu, z chwilg
wejscia w zycie tych zmian w statucie.

- przejecie zarzadzania Funduszem przez zarzadzajgcego

z UE

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarzadza-
jacym z UE prowadzacym dziatalnosé na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrazeniu zgody przez Zgromadzenie
Uczestnikdéw i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarzadzajacy

z UE moze przejac zarzadzanie Funduszem i prowadzenie
jego spraw. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu
Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarza-
dzajacego z UE. Zarzadzajacy z UE przejmujacy zarzadzanie

i prowadzenie spraw Funduszu wstepuje w prawa i obowigzki
wynikajgce z umowy o przekazanie zarzadzajgcemu z UE
zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, z dniem
wejscia w zycie tych zmian Statutu. W zwiazku z przejeciem
zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Uczestni-
cy majg prawo w okresie od dnia ogtoszenia zmiany Statutu
Funduszu, do dnia jej wejscia w zycie, zazadac odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia optat
manipulacyjnych.

-zmiana Depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego
Fundusz

Fundusz lub Depozytariusz moga rozwigza¢ umowe o pro-
wadzenie rejestru aktywoéw funduszu, za wypowiedzeniem,

w terminie nie krétszym niz 6 miesiecy. Zmiana depozytariu-
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sza wymaga jednakze zgody Komisji. Jezeli Depozytariusz nie
wykonuje obowiagzkow okreslonych w umowie o prowadzenie
rejestru aktywéw funduszu albo wykonuje je nienalezycie:
Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawiadamia o tym
Komisje; Komisja moze nakazac Funduszowi zmiane Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapic
w terminie krétszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia
likwidacji lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz
niezwtocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania szeSciomiesiecznego terminu wypowiedzenia. Zmiana
depozytariusza jest dokonywana w sposob zapewniajacy
nieprzerwane wykonywanie obowigzkéw depozytariusza.
Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany pod-
miotow obstugujgcych Fundusz, w szczegdlnosci Agenta
Transferowego. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego
Fundusz.

- potaczenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach okreslonych w Ustawie oraz Ustawie o PPK,
poszczegdlne Subfundusze moga by¢ potaczone z funduszem
zdefiniowanej daty bedacym funduszem inwestycyjnym,
ktérego organem jest to Towarzystwo, albo innym subfundu-
szamizdefiniowanej daty wydzielonymi w funduszu inwesty-
cyjnym z wydzielonymi subfunduszami, ktérego organem jest
Towarzystwo. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzy-
stwa o potaczeniu.

- zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu

W granicach okreslonych w Ustawie o PPK, Towarzystwo moze
w kazdym czasie dokona¢ zmiany Statutu Funduszu w czesci
dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfun-
dusz. Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmia-
nach oraz uptywu terminu trzech miesiecy od dnia ogtoszenia
o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa
0 zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

c) niewyptacalnosci gwaranta

Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.

d) inflacji

Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku sity nabywczej srodkéw
pienieznych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji
powoduje, ze realna stopa zwrotu (z uwzglednieniem inflacji)
moze by¢ istotnie nizsza od nominalnej stopy zwrotu (bez
uwzglednienia inflacji).

e) zwigzanego z regulacjami prawnymi dotyczgcymi Fun-
duszu, w szczeg6lnosci w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczacych dziatalnosci Fun-
duszu moga mie¢ wptyw na przedstawione w niniejszym
Prospekcie prawa i obowigzki Uczestnikéw Funduszu. Na dzien
sporzadzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od
0s6b prawnych. Nie mozna wykluczy¢ jednak opodatkowania
dochoddw Funduszu w przysztosci. Ewentualne wprowadzenie
opodatkowania dochoddw Funduszu spowoduje obnizenie
osigganych przez Uczestnikdw Funduszu stdp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.

Fundusz moze réwniez podlegac obowigzkom podatkowym

w zwigzku z lokowaniem aktywow poza terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga podlegac opo-
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datkowaniu wynikajacemu z przepiséw prawa panstwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw
wartosciowych lub instrumentdw rynku pienieznego, w ktére
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania dziatalnosci Fun-
duszu do zmian przepiséw prawa podatkowego w panstwie
obcym oraz ryzyko wyktadni przepiséw podatkowych panstwa
ohcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.3.3Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozy-
cji Funduszu
Nie dotyczy.

3.3.40kreslenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzezenie:

Aktualizowany na biezaco ogélny wskaznik ryzyka (SRI) Sub-
funduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a takze zalecany
okres utrzymywania znajduja sie w Kluczowych Informacjach.
Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz zalecany okres
utrzymywania okreslone w Kluczowych Informacjach moga
sie r6zni¢ od informacji zamieszczonych ponizej.

Subfundusz przeznaczony jest dla Uczestnikow zamierza-
jacych zakonczyc inwestycje w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu w Zdefiniowanej Dacie Subfundusz tj. w roku
2050, tym samym przeznaczony jest dla Uczestnikéw PPK
urodzonych miedzy rokiem 1988 a rokiem 1992, oczeku-

ja wysokich zyskéw oraz akceptuja srednia klase ryzyka
Subfunduszu zwigzang z inwestycjami w akcje lub jednostki
uczestnictwa funduszu inwestycyjnego lub tytuty uczest-
nictwa funduszu zagranicznego inwestujacych w akcje

w poczatkowym okresie funkcjonowania Subfunduszu, tzn.
licza sie z mozliwoscia silnych wahan wartosci ich inwesty-
cji, szczegdlnie w krotkim okresie, wtgcznie z mozliwoscia
utraty czesci zainwestowanych srodkéw, zas w pézniejszym
okresie funkcjonowania Subfunduszu oczekujg zyskow
poréwnywalnych do zyskéw z depozytéw bankowych

oraz akceptuja ryzyko zwigzane z inwestowaniem w akcje
ograniczonej cze$ci Aktywow Subfunduszu i akceptuja
umiarkowane ryzyko zwigzane z inwestycjami wigkszosci
Aktywow Subfunduszu w dtuzne instrumenty finansowe lub
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych inwestuja-
cych w dtuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego.

3.3.5Informacje o wysokosci optat i prowizji zwigza-
nych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich
naliczania i pobierania oraz o kosztach obcigzajacych
Subfundusz

3.3.5.1 wskazanie przepisow Statutu okreslajacych
rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposéb kalkulacji

i naliczania kosztdw obcigzajacych Subfundusz, w tym
w szczeg6lnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w ktérych najwczes$niej moze nastapi¢ pokrycie
poszczeg6lnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposdb kalkulacji i naliczania
kosztéw obcigzajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie
Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze na-
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stapi¢ pokrycie poszczegdlnych rodzajow kosztéw okreslone
sg w tresci § 6 Rozdziatu 11l Czesci Il Statutu.

3.3.5.2 wskazanie warto$ci Wspdtczynnika Kosztéw
Catkowitych, zwanego dalej ,Wskaznikiem WKC", wraz
zinformacja, ze odzwierciedla on udziat kosztow
niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscia inwesty-
cyjna Subfunduszu w Sredniej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu za dany rok, a takze wskazanie kategorii
kosztdéw Subfunduszu niewtaczonych do wskaznika
WKC, w tym optat transakcyjnych

Wskaznik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Emerytura
2050 za rok 2023 wynosit: 0,79%

Wskaznik WKC odzwierciedla udziat kosztdw niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscia inwestycyjng Subfunduszu

w Sredniej Wartosci Aktywdow Netto Subfunduszu za dany rok.
Nastepujace koszty nie sa wtaczone do Wskaznika WKC: koszty
transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki
zwigzane z nabyciem lub zbyciem sktadnikdw portfela, odsetki
z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytéw, Swiadczenia
wynikajace z realizacji uméw, ktérych przedmiotem sg instru-
menty pochodne, optaty zwigzane z nabyciem lub odkupie-
niem Jednostek Uczestnictwa i inne optaty ponoszone bezpo-
$rednio przez Uczestnika oraz warto$¢ ustug dodatkowych.

3.3.5.3 wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych
optat uiszczanych bezposrednio przez Uczestnika

Z tytutu realizacji trzeciego i kazdego nastepnego Zlecenia
Zamiany pobierana jest optata w wysokosci 0,01 zt. Optata
taka jest naliczana i pobierana ze Srodkéw pienieznych uzy-
skanych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa w sub-
funduszu Zrédtowym nabytych za $rodki pochodzace z wptat
podstawowych Uczestnika.

3.3.5.4 wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia
wynagrodzenia za zarzadzanie, ktérej wysokosc jest
uzalezniona od wynikéw Subfunduszu, prezentowanej
w ujeciu procentowym w stosunku do Sredniej Wartosci
Aktywdéw Netto Subfunduszu

Towarzystwo jest uprawnione do pobierania Wynagrodzenia
za osiaggniety wynik w wysokosci nie wyzszej niz kwota sta-
nowigca w skali roku rownowartos¢ 0,1% Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, naliczonego zgodnie z Rozporzadzeniem
wydanym na podstawie art. 49 ust. 13 Ustawy o PPK. Wyna-
grodzenie za osiaggniety wynik jest obliczane na kazdy Dzien
Wyceny i wyptacane na rzecz Towarzystwa do 15 dnia robocze-
go po zakonczeniu roku.

Wynagrodzenie za osiggniety wynik moze by¢ pobierane pod
warunkiem realizacji dodatniej stopy zwrotu Subfunduszu za
dany rok oraz osiggniecia w danym roku przez Subfundusz
stopy zwrotu przewyzszajacej stope referencyjng okreslona

w Rozporzadzeniu wydanym na podstawie art. 49 ust. 13
Ustawy o PPK.

3.3.5.5 wskazanie maksymalnej wysokos$ci wynagro-
dzenia za zarzadzanie Subfunduszem
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Towarzystwo pobiera po zakonczeniu kazdego miesigca Wyna-
grodzenie Towarzystwa réwne kwocie naliczonej od Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostki
Uczestnictwa w danym dniu, nie wiekszej niz kwota stanowig-
ca w skali roku réwnowartos¢ 0,50% Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

3.3.5.6 wskazanie istniejgcych uméw lub porozumien,
na podstawie ktorych koszty dziatalnosci Subfunduszu
bezposrednio lub posrednio sg rozdzielane miedzy
Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym
wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wptywu
tych ustug na wysokos$¢ prowizji pobieranych przez
podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerska oraz na
wysokos$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie
Subfunduszem

Nie istniejg umowy lub porozumienia, na podstawie ktérych
koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub posrednio
bytyby rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot.

3.3.6Podstawowe dane finansowe Subfunduszu
w ujeciu historycznym

3.3.6.1 Wartos¢ Aktywdow Netto Subfunduszu na
koniec ostatniego roku obrotowego zgodna z wartoscia
zaprezentowang w zbadanym przez biegtego rewiden-
ta sprawozdaniu finansowym Funduszu, odrebnie dla
kazdej kategoriiJednostek Uczestnictwa

Wartos$¢ Aktywow Netto

2023-12-31 230 141 tys. zt

250 000

230 141

200 000 -

150 000 +

100 000 +

50 000 -

3.3.6.2 Wartosc Sredniej stopy zwrotu z inwestycji

w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3,5
i 10 lat; Srednia stope zwrotu dla danego okresu obli-
cza sie, dzielgc stope obliczona na podstawie Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke uczestnic-
twa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec
roku obrotowego poprzedzajgcego okres, dla ktérego
jest dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
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12,00%

10,08%

10,00% -

8,00% -

6,00% -

4,00% -

2,00% -

0,00% -
3 lata

A

3.3.6.3 jezeli Subfundusz stosuje wzorzec stuzacy do
oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlajacy zachowanie sie
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polity-
ke inwestycyjna Subfunduszu, zwany dalej ,wzorcem"”
(benchmark) - wskazanie tego wzorca, a takze informa-
cji o dokonanych zmianach wzorca, jezeli miaty miejsce
Fundusz nie ustalit wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

3.3.6.4 informacja o $rednich stopach zwrotu z wzorca
przyjetego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sow, o ktérych mowa w pkt 3.3.6.3

Nie dotyczy

3.3.6.5 zastrzezenie

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia
przez Fundusz oraz od wysokosci pobranych przez Fundusz
optat manipulacyjnych oraz ze wyniki historyczne nie gwa-
rantuja uzyskania podobnych wynikow w przysztosci.
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Rozdziat I1l.4
Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2045

3.4.1Zwiezty opis polityki inwestycyjnej Subfundu-
szu

Subfundusz jest tzw. funduszem zdefiniowanej daty stosuja-
cym zasady polityki inwestycyjnej wtasciwe dla Uczestnikow
zamierzajacych zakonczyé inwestycje w Jednostki Uczest-
nictwa Subfunduszu w Zdefiniowanej Dacie Subfunduszu tj.
w roku 2045, tym samym przeznaczony jest dla Uczestnikow
PPK urodzonych miedzy rokiem 1983 a rokiem 1987.

3.4.1.1 wskazanie gtdwnych kategorii lokat Subfun-
duszu iich dywersyfikacji charakteryzujgcych specyfike
Subfunduszu oraz, jezeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa gtéwnie w lokaty inne niz papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego - wyrazne wskazanie
tej cechy

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez
inwestowanie tacznie do 100% Aktywoéw Subfunduszu bez-
posrednio w instrumenty , jak i za posrednictwem jednostek
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych,
tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspolnego inwestowania z siedziba za granica.

Fundusz dokonujac lokat Aktywdw Subfunduszu bedzie
stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat: dtuz-

ne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego,
spetniajace warunki okreslone w § 8 ust. 4 pkt 1) lub 2) Czesci
| Statutu, w tym w szczegdlnosci krétkoterminowe papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski - do 100% wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu; Instrumenty Rynku Pienieznego,
o ktérych mowa w 8 8 ust. 4 pkt 4) Czesci | Statutu - do 20%
wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, papiery wartosciowe

i Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w § 8 ust. 4
pkt 5) Czesci | Statutu - do 10% wartosci Aktywéw Netto Sub-
funduszu, akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty sub-
skrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne, spetniaja-
ce warunki okre$lone w § 8 ust. 4 pkt 1) lub 2) Czesci | Statutu
- do 80% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu; jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspélne-
go inwestowania z siedziba za granica, o ktorych mowa w §

8 ust. 5 Czesci | Statutu w zwigzku z § 4 ust. 1) i 3) Rozdziatu
IV Czesci Il Statutu — do 30% wartosci Aktywow Subfundu-
szu; jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa funduszy

o charakterze udziatowym - do 30% wartosci Aktywdow Netto
Subfunduszu, z zastrzezeniem Alokacji Aktywow okreslonej
ponizej; jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa funduszy
o charakterze dtuznym - do 30% wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu j; depozyty - od 0% do 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu,

Docelowa Alokacja Aktywow Subfunduszu pomiedzy poszcze-
golne klasy aktywow charakteryzujace sie réznym poziomem
ryzyka jest zmienna w czasie i dokonywana bedzie z zachowa-
niem zasady stopniowej zmiany tej alokacji z instrumentéw
charakteryzujacych sie najwyzszym poziomem ryzyka na rzecz
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bardziej konserwatywnej zwigzanej z instrumentami o nizszym

poziomie ryzyka w miare zblizania sie okresu funkcjonowania

Subfunduszu do Zdefiniowanej Daty.

W poczatkowym okresie funkcjonowania Subfunduszu do 80%

wartosci Aktywow Netto Subfunduszu bedzie inwestowane

w instrumenty o charakterze udziatowym, pozostata zas czes¢

Aktywoéw Subfunduszu inwestowana bedzie w instrumenty

o charakterze dtuznym. W miare uptywu okresu funkcjonowa-

nia Subfunduszu do 100% wartosci Aktywdw Netto Subfun-

duszu bedzie inwestowane w instrumenty o charakterze
dtuznym. Po osiagnieciu Zdefiniowanej Daty alokacja Aktywow

Subfunduszu bedzie stata.

- zainstrumenty o charakterze dtuznym uwaza sieg Instru-
menty Rynku Pienieznego, obligacje, bony skarbowe,
listy zastawne i certyfikaty depozytowe , inne zbywalne
papiery wartoSciowe inkorporujace prawa majatkowe
odpowiadajgce prawom z zaciggniecia dtugu, depozyty
oraz instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowa-
ne instrumenty pochodne, o ktérych mowa w Ustawie,
ktérych baze stanowig papiery wartosciowe lub prawa
majatkowe wymienione niniejszym punkcie lub indeksy
dtuznych papierdéw wartosciowych, stopy procentowe lub
indeksy kredytowe oraz fundusze o charakterze dtuznym,

- zainstrumenty o charakterze udziatowym uwaza sie ak-
cje, prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyj-
ne, kwity depozytowe, inne zbywalne papiery wartosSciowe
inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajgce prawom
wynikajgcym z akgji lub instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktérych
mowa w Ustawie, ktdrych baze stanowia papiery warto-
Sciowe wymienione w niniejszym punkcie lub indeksy akcji
oraz fundusze o charakterze udziatowym,

- zafundusz o charakterze udziatowym uwaza sie fundusz
inwestycyjny otwarty, specjalistyczny fundusz inwesty-
cyjny otwarty, fundusz inwestycyjny zamkniety majacy
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusz
zagraniczny lub instytucje wspélnego inwestowania
z siedziba za granicg, ktéry zgodnie ze stosowana polityka
inwestycyjna co najmniej 50% jego aktywow lokuje w ak-
cje, prawa poboru, prawa do akgji, warranty subskrypcyijne,
kwity depozytowe, inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujace prawa majgtkowe odpowiadajace prawom
wynikajacym z akcji lub instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktérych
mowa w Ustawie, ktorych baze stanowig papiery warto-
Sciowe wymienione w niniejszym punkcie lub indeksy akcji,
w szczegdlnosci z zastrzezeniem spetnienia warunkéw
okreslonych niniejszym punktem pod pojeciem tym
rozumie sie rowniez fundusze zmiennej alokacji aktywow,
fundusze typu Multi-Asset, fundusze surowcowe, fundusze
nieruchomosci oraz fundusze typu REIT,

- zafundusz o charakterze dtuznym uwaza sie fundusz
inwestycyjny otwarty, specjalistyczny fundusz inwesty-
cyjny otwarty, fundusz inwestycyjny zamkniety majacy
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusz
zagraniczny lub instytucje wspélnego inwestowania
z siedziba za granicg, ktéry zgodnie ze stosowana polityka
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inwestycyjna co najmniej 50% jego aktywdéw lokuje w In-
strumenty Rynku Pienieznego, obligacje, bony skarbowe,
listy zastawne, certyfikaty depozytowe, inne zbywalne
papiery wartosSciowe inkorporujgce prawa majgtkowe
odpowiadajgce prawom z zaciggniecia dtugu, depozyty
oraz instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowa-
ne instrumenty pochodne, o ktdrych mowa w Ustawie,
ktérych baze stanowiag papiery wartosciowe lub prawa
majatkowe wymienione niniejszym punkcie lub indeksy
dtuznych papieréw wartosciowych, stopy procentowe lub
indeksy kredytowe,
0d dnia utworzenia Subfunduszu do Zdefiniowanej Daty oraz
po Zdefiniowanej Dacie Docelowa Alokacja Aktywow Netto
Subfunduszu pomiedzy poszczegdlne klasy aktywow bedzie
zmienna w poszczegdlnych okresach funkcjonowania Subfun-
duszu i bedzie nastepujaca:
1) wlatach 2019 -2024:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 60% do
80%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym -od 20% do 40%;
2) wlatach 2025-2034:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 40% do
70%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 30% do 60%;
3) wlatach 2035-2039:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 25% do
50%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym -od 50% do 75%;
4) wlatach 2040 - 2044:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 10% do
30%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 70% do 90%;
5) od roku 2045:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - nie wiecej niz
15%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - nie mniej niz
85%.
Ponizszy wykres przedstawia ogdlny schemat zmian Docelo-
wej Alokacji Aktywow Subfunduszu pomiedzy poszczegélne
klasy aktywdw w okresie funkcjonowania Subfunduszu do i po
Zdefiniowanej Dacie:

3.4.1.2 zwiezty opis kryteriéw doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu

Gtéwnym kryterium, ktérym bedzie kierowat sie Fundusz, jest
wzrost wartosci Aktywoéw Subfunduszu w horyzoncie inwesty-
cyjnym wyznaczonym Zdefiniowang Data. Aktywa Subfundu-
szu bedg inwestowane zaréwno w instrumenty o charakterze
udziatowym, jak i instrumenty o charakterze dtuznym, daja-
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cych ekspozycje na rynek krajowy jak i rynki zagraniczne

W ramach poszczegélnych okresow funkcjonowania Subfun-
duszu oraz w ramach okreslonych dla nich poziomdw Docelo-
wej Alokacji, zarzadzajacy Subfunduszem bedzie dokonywat
zmiany poziomu inwestycji Aktywéw Subfunduszu we wska-
zane kategorie lokat w celu jak najefektywniejszej realizacji
celu inwestycyjnego Subfunduszu w ramach dopuszczalnych
limitéw. Alokacja Aktywéw Subfunduszu pomiedzy instrumen-
ty o charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze
dtuznym nie bedzie zalezna od oceny biez3acej i prognozowa-
nej sytuacji na rynku akcji i rynku instrumentéw dtuznych, ale
od czasu pozostatego do Zdefiniowanej Daty.

W miare zblizania sie okresu funkcjonowania Subfunduszu do
Zdefiniowanej Daty - poziom inwestycji Aktywdéw Subfundu-
szu bedzie zmieniany w kierunku zwiekszania zaangazowania
w instrumenty o charakterze dtuznym.

Gtowne kryteria doboru poszczegdlnych kategorii lokat sg
nastepujace: dla dtuznych papieréw wartosciowych (w tym
zagranicznych), instrumentdw rynku pienieznego, listow
zastawnych i obligacji zamiennych: prognozowane zmia-

ny ksztattu krzywej dochodowosci, prognozowane zmiany
poziomu rynkowych stép procentowych, stosunek oczekiwanej
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
papierem wartosciowym lub instrumentem rynku pienigz-
nego, wptyw na $redni okres do wykupu catego portfela
inwestycyjnego, ponadto w przypadku papieréw dtuznych
innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski - wiarygodnos¢ kre-
dytowa emitenta, przy czym jesli emitent lub gwarant danej
emisji posiadaja rating, to musi by¢ to rating inwestycyjny,
ponadto w przypadku obligacji zamiennych - rowniez warunki
zamiany obligacji na akcje; dla depozytéw: oprocentowanie
depozytow, wiarygodnos$¢ banku; dla jednostek uczestnictwa,
certyfikatéw inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa: mozli-
wos¢ efektywniejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, mozli-
wos¢ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu,
adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego in-
westowania do polityki inwestycyjnej Funduszu; dla instrumen-
téw pochodnych, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw
pochodnych: adekwatnos¢, rozumiana jako zgodno$¢ instru-
mentéw bazowych z polityka inwestycyjna obowiagzujaca dla
danego Subfunduszu, efektywno$¢, rozumiana jako zgodnos¢
zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang
wartosci instrumentu bazowego, ptynnos¢, rozumiana jako
istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym
znacznie przewyzszajacego wielko$¢ transakcji, koszt, rozumiany
jako koszt ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego,
w relacji do kosztéw ponoszonych w celu nabycia instrumentu
bazowego, ryzyko kontrahenta, rozumiane jako zdolnos$¢ kon-
trahenta do terminowego wywiazania sie w petni z warunkéw
zawartej umowy majacej za przedmiot Instrument Pochodny;
dla innych instrumentdw finansowych: mozliwos¢ efektywniej-
szej dywersyfikacji lokat Funduszu, mozliwos¢ efektywniejszej
realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, stosunek oczekiwanej
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
instrumentem finansowym.
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3.4.1.3 jezeli Subfundusz odzwierciedla sktad uzna-

nego indeksu akcji lub dtuznych papieréw wartoscio-

wych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktérego indeks
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez

Subfundusz

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu indeksu akcji lub dtuz-
nych papieréw wartosciowych.

3.4.1.4 jezeli wartos¢ aktywow netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu moze sie charakteryzowac
duza zmiennoscia wynikajaca ze sktadu portfela lub

z przyjetej techniki zarzadzania portfelem - wyrazne
wskazanie tej cechy

Ze wzgledu na duza zmiennos$¢ cen instrumentéw finanso-
wych, w ktére Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu, wartos¢
Aktywow netto portfela inwestycyjnego moze ulegac istotnym
zmianom.

3.4.1.5 jezeli Subfundusz moze zawiera¢ umowy,
ktérych przedmiotem sa instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne - wska-
zanie tej informacji wraz z okresleniem wptywu zawar-
cia takich umdw, w tym umow, ktérych przedmiotem
s niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na
ryzyko zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go lub w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfe-
lem inwestycyjnym, zawiera¢ umowy majace za przedmiot
instrumenty pochodne, w tym umowy majace za przedmiot
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod warunkiem
ze zawarcie umowy bedzie zgodne z celem inwestycyjnym
Subfunduszu.

Przy zastosowaniu limitéw inwestycyjnych okreslonych w Sta-
tucie, Fundusz jest obowigzany uwzglednia¢ wartos¢ papieréw
wartosciowych stanowiagcych baze instrumentéw pochodnych
(nie dotyczy to instrumentéw pochodnych, ktérych baze
stanowig indeksy).

Subfundusz dotozy wszelkich staran, aby zawarte umowy,
ktdrych przedmiotem sg instrumenty pochodne przyczyniaty
sie do realizacji przyjetej polityki inwestycyjnej i ograniczaty
jej ryzyko.

3.4.1.6 jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej
kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa -
wskazanie gwaranta oraz warunkéw gwarancji

Nie dotyczy.

3.4.20pis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z inwe-
stowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu,
w tym ryzyka zwigzanego z przyjeta polityka inwe-
stycyjng Subfunduszu

3.4.2.1 opisryzyka inwestycyjnego zwigzanego z poli-
tyka inwestycyjng Subfunduszu, z uwzglednieniem stra-
tegii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreslonym
obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sek-
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torze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej

kategorii lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu

akcji lub dtuznych papieréw wartosciowych

Zastrzezenie:

Aktualizowany na biezgco og6lny wskaznik ryzyka (SRI)

Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajduja sie

w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-

duszu okreslona w Kluczowych Informacjach moze sig réznic¢

od poziomu ryzyka wskazanego ponizej.

Poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji Aktywow Subfunduszu

bedzie stopniowo obnizat sie w poszczegdlnych okresach

funkcjonowania Subfunduszu w miare zblizania sie do Daty

Docelowej i bedzie nastepujacy:

- wlatach 2019 - 2024: Uczestnicy akceptuja Srednig klase
ryzyka Subfunduszy\u wynikajacg z inwestycji wigkszosci
srodkow Subfunduszu w akcje, w jednostki uczestnic-
twa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspol-
nego inwestowania, ktére inwestuja w akcje i inwestycji
pozostatej czesci Srodkow Subfunduszu w instrumenty
dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwe-
stycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy za-
granicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktére
inwestujg w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzywajacy
waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja $redni
poziom ryzyka walutowego.

- wlatach 2025 - 2034: Uczestnicy akceptuja stosunkowo
wysoki poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji znaczacej
czesci Srodkdw Subfunduszu w akcje, w jednostki uczest-
nictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspél-
nego inwestowania, ktére inwestuja w akcje i inwestycji
pozostatej czesci $rodkéw Subfunduszu w instrumenty
dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwe-
stycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy za-
granicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktére
inwestuja w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzywajacy
waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja $redni
poziom ryzyka walutowego.

- wlatach 2035 - 2039: Uczestnicy akceptujg $redni
poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji istotnej czesci
srodkdw Subfunduszu w akcje, w jednostki uczestnictwa
innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspodlnego inwestowania, ktére inwestujg w akcje i inwe-
stycji znaczacej czesci srodkéw Subfunduszu w instru-
menty dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy
inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania,
ktdre inwestujg w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzy-
wajacy waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja
niski poziom ryzyka walutowego.

- wlatach 2040 - 2044 oraz od 2045 roku: Uczestnicy
akceptuja umiarkowany poziom ryzyka wynikajacy z in-
westycji czesci srodkéw Subfunduszu w akcje, w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych,
w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub insty-
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tucji wspdélnego inwestowania, ktére inwestuja w akcje
i inwestycji wiekszosci srodkdw Subfunduszu w instru-
menty dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy
inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania,
ktére inwestuja w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzy-
wajacy waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja
niski poziom ryzyka walutowego.
We wszystkich okresach funkcjonowania Subfunduszu
z inwestycjami Subfunduszu wigzg sie nastepujace rodzaje
ryzyka:
a) ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartosci aktywdow net-
to portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi
zmianami cen instrumentéw bedacych przedmiotem lokat
Subfunduszu na rynkach finansowych.
Dla Subfunduszu gtéwnymi elementami ryzyka rynkowego s3:
ryzyko rynku akgji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu
walutowego.
Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywow
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen
akcji. Na ryzyko rynku akcji sktadajg sie: ryzyko systematycz-
ne catego rynku akgji, ryzyko branzowe i ryzyko specyficzne
konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzaleznio-
ne w duzym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wptyw
na nie majg m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom
deficytu budzetowego i handlowego, wielko$¢ popytu kon-
sumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokos¢ stop procentowych
i kurséw walutowych, poziom inflacji, ceny surowcéw i zmiany
cen akgji na rynkach zagranicznych. Pogarszajaca sie sytuacja
makroekonomiczna negatywnie wptywa na ceny akcji. Ryzyko
branzowe polega na tym, ze akcje spotek, w ktére inwestuje
Subfundusz sg poddane ryzyku branzy, w ktérej dziataja.
W szczegdlnosci dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branzy
izmian technologicznych. Ryzyko specyficzne zwigzane jest
z inwestowaniem w akcje poszczegélnych emitentow. Wptyw
na nie maja m.in. wyniki finansowe emitenta, polityka dywi-
dendowa, poziom tadu korporacyjnego, jakos¢ pracy zarzadu,
decyzje o zmianie strategii lub modelu biznesowego spotki,
konflikty w akcjonariacie, poziom zadtuzenia, zdarzenia lo-
sowe dotyczace konkretnej spotki. Subfundusz poprzez dywer-
syfikacje dazy do ograniczenia ryzyka specyficznego poszcze-
goélnych spotek. W akcje jednej spotki Subfundusz inwestuje
nie wiecej niz 10% aktywow.
Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane zmiang ryn-
kowych stép procentowych. Zaleznosc cen instrumentéw
dtuznych od rynkowych stép procentowych jest odwrot-
na, tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stdp procentowych
ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéw dtuznych
rosna. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej
i stopy dochodowo$ci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy
procentowej jest takze wigksze dla instrumentdw o statym
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oprocentowaniu. Ponadto, im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy pro-
centowej. Zrédtami ryzyka stopy procentowej s m.in. wzrost
inflacji (biezacej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju
gospodarczego generujace ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-
dek stopy oszczednosci w gospodarce, negatywna ocena przez
inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stop
procentowych w innych krajach.

b) ryzyko kredytowe

Gtownymi elementami ryzyka kredytowego sa ryzyko nie-
dotrzymania warunkdw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej

i ryzyko rozpietosci kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunkdéw, nazywane réwniez ryzy-
kiem niewyptacalnosci, obejmuje ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunkéw kontraktow finansowych przez emitentéw
instrumentdw dtuznych. Ryzyko niewyptacalnosci polega na
niesptaceniu przez emitenta w terminie naleznej kwoty z tytu-
tu wyemitowanych instrumentéw dtuznych.

Ryzyko obnizenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku
Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu spowodowane obnize-
niem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lub poszczegdl-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje
(agencje) ratingowe.

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku wartosci akty-
wow netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami
rozpietosci kredytowej dla danej emisji, czyli réznicy miedzy
rentownoscig danego instrumentu dtuznego a rentownoscia
instrumentéw dtuznych emitowanych przez panstwo. Rozpie-
tos¢ ta (spread kredytowy) rosnie w przypadku gorszej oceny
zdolnosci kredytowych emitenta przez uczestnikéw rynku
wtérnego powodujac spadek wartosci danego dtuznego papieru
wartosciowego. Ocena ta moze, cho¢ nie musi, mie¢ zwigzek ze
zmiang obnizenia oceny kredytowej przez instytucje ratingowa.
Subfundusz dazy do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez
inwestowanie czesci dtuznej portfela gtdwnie w instrumenty
dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne

i korporacyjne wigzg sie z wyzszym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica lub

w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sg ryzy-
kiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu.

W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe
Funduszu zwigzane jest z ryzykiem kredytowym banku.

c) ryzykorozliczenia

Ryzyko rozliczenia wystepuje w przypadku rozliczania transak-
cji zakupu lub sprzedazy instrumentdéw finansowych, ktdre nie
sg gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono zwigzane
z mozliwoscig wystapienia opdznien w rozliczeniach transakcji
lub nawet wycofania sie drugiej strony z zawartej z Subfundu-
szem transakcji. Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizujac
partnerdw potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich
standardy dziatania na rynku finansowym. Dzieki temu ryzyko
ponoszone przez uczestnikéw Subfunduszu mozna okresli¢
jako niskie.
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d) ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci wiaze sie z brakiem mozliwosci przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej.
Ryzyko to wystepuje najczesciej przy prdbie sprzedazy znacz-
nej ilosci posiadanych aktywdw, szczegdlnie jesli ptynnosé
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Nastepuje
woéwczas naruszenie struktury popytu i podazy prowadzace do
istotnej zmiany ceny rynkowej.

e) ryzyko walutowe

Ryzyko kursu walutowego okresla sie jako ryzyko zmiany
Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu spowodowane zmiang
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost
wartosci walut obcych, w ktdrych notowane s3 aktywa znaj-
dujace sie w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartosci
tych aktywdéw wyrazony w PLN. Spadek wartosci walut obcych,
w ktérych notowane sg aktywa znajdujace sie w portfelu
Subfunduszu, powoduje spadek wartosci tych aktywéw w PLN.
Uczestnicy uzywajacy waluty polskiej jako waluty odniesienia
akceptuja Sredni poziom ryzyka walutowego w latach 2019-
2034 oraz niski poziom ryzyka walutowego poczawszy od roku
2035, wynikajacy z tego, ze udziat aktywéw denominowanych
w walutach zagranicznych stanowi mniejszosciowg czes¢
portfela inwestycyjnego Subfunduszu, i poziom ten maleje

w kolejnych okresach funkcjonowania Subfunduszu.

f) ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywéw

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy
(podmioty, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem
przechowuja cze$¢ aktywdw Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowia wtasno$¢ Subfunduszu i nie wchodzg do masy
upadtosci w przypadku ogtoszenia upadtosci Depozytariusza
i/lub Subdepozytariuszy.

g) ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw lub rynkow
Subfundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim.
Sytuacja na polskim rynku finansowym szczegélnie oddziatuje
na wartosc i ptynnosc aktywow Subfunduszu. Subfundusz
moze jednak inwestowac istotng czes¢ swoich aktywdw na
rynkach zagranicznych, dlatego tez sytuacja na tych rynkach
réwniez moze oddziatywad na wartosc i ptynnosc Aktywow
Subfunduszu. Istotne wahania cen rynkowych poszczegélnych
instrumentéw finansowych (zaréwno na rynku polskim, jak

i zagranicznym) moga powodowac wahania Wartosci Aktywow
Netto przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu.
h) ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikajacej z bted-
nych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do procedur,
dziatania systemdw badz pracownikdw lub tez wynikajacej

ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe Zrddta ryzyka
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz
procesy.

i) ryzyko zwigzane z inwestycjami zagranicznymi

Ryzyko inwestycji zagranicznych zwigzane moze by¢ z nizszym
relatywnym poziomem wiedzy i doswiadczenia Zarzadzaja-
cych Subfunduszem, niz w przypadku inwestycji na polskim
rynku finansowym. Ryzyko to moze sie jednak takze objawiac
istnieniem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub
podatkowych.
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j)  ryzyko zwigzane z inwestycjami na rynkach wschodza-
cych

Inwestowanie w aktywa z rynkéw wschodzacych wiaze sie

z wiekszym ryzykiem (w szczegdlnosci prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niz inwestycje w aktywa z rynkéw krajow
rozwinietych. Kursy walut oraz ceny papierdw wartosciowych
Lub innych aktywdéw na rynkach wschodzacych moga cechowac
sie duzg zmiennoscia. Zmiany tych cen sg powodowane zmia-
nami stop procentowych, zmianami rownowagi popytu i poda-
zy, prowadzong polityka handlowa, podatkowa lub monetarna,
jak i zdarzeniami politycznymi i gospodarczymi o randze mie-
dzynarodowej. Ponadto rynki w krajach wschodzacych czesto
charakteryzuja sie obnizong ptynnoscia (relatywnie nizszymi
obrotami na lokalnych rynkach papieréw wartosciowych).

k) ryzyko zwigzane z zawieraniem umoéw, ktérych przed-
miotem s3 Instrumenty Pochodne

Ryzyko zawierania uméw majacych za przedmiot Instrumenty
Pochodne obejmuje: ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewtasciwy
instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia moze
przyniesc straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez
Subfundusz btednych modeli wyceny instrumentdéw finan-
sowych lub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze
spowodowac wykazanie wyceny instrumentdéw finansowych

w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlajgcej ich wartosci
rynkowej; skutkowatoby to przejsciowym zanizeniem lub
zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu);
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczaneji zabezpiecza-
jacej (z powodu btednej oceny zaleznosci pomiedzy pozycja
zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajacym, w szczegdl-
nosci wynikajaca ze zmiany wielkosci pozycji zabezpieczanej);
ryzyko braku ptynnosci koniecznej do zawarcia transakcji jed-
noczesnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajacych.
Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne wigze sie dodatkowo z ryzykiem kon-
trahenta (kontrahent moze nie by¢ zdolny do terminowego
wywigzania sie w petni z warunkdw zawartej umowy majacej
za przedmiot Instrument Pochodny).

1) ryzyka dla zrownowazonego rozwoju

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju moga stanowic ryzyko
samo w sobie lub mie¢ wptyw na inne rodzaje ryzyk portfela
oraz na ogodlne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko ptyn-
nosci, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla
zréwnowazonego rozwoju moga mie¢ negatywny wptyw na
stope zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zréwnowazone-
go rozwoju, ktdre sg zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako
sytuacje lub warunki $rodowiskowe, spoteczne lub zwigzane z
zarzadzaniem, jest wtgczona w proces podejmowania decyzji
inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach spet-
niajacych wymogi art. 81 9 SFDR kryteriéw odpowiedzialnego
inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, integra-
cje odpowiednich czynnikdw srodowiskowych, spotecznych
oraz zwigzanych z zarzadzaniem (E - Srodowiskowych, S

- spotecznych, G - zwigzanych z zarzadzaniem, dalej ,ESG).
Proces oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu
analizy inwestycyjnej poprzez ocene czynnikéw Srodowisko-
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wych, spotecznych i zwigzanych z zarzadzaniem (wtasciwych
dla strategii inwestycyjnej

Ocena ryzyk dla zrdwnowazonego rozwoju przeprowadzana
jest przy wykorzystaniu danych wewnetrznych oraz danych
pozyskanych od zewnetrznych dostawcdw, z ktérych czesc
specjalizuje sie w danych odnoszacych sie do ESG.

Dla inwestycji, w przypadku ktérych istniejg zachowania lub
czynnosci, ktdre nie sg zgodne z przyjetymi dla Subfunduszu
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana
jest decyzja o uwzglednianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfun-
duszu.

Ze wzgledu na wybdr stosowania kryteriéw odpowiedzial-
nego inwestowania zgodnie z przyjetymi dla Subfunduszu
kryteriami, portfel Subfunduszu moze rdznic sie od sktadu
indeksu, jezeli ma on zastosowanie.

Aktywne korzystanie z praw wtascicielskich jest czescia
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotna role
w minimalizowaniu i zarzadzaniu ryzykiem dla zréwnowa-
zonego rozwoju, jak rowniez zwiekszeniu dtugoterminowej
ekonomicznej i spotecznej wartosci emitenta w czasie.

3.4.2.2 opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem

w Subfunduszu, w tym w szczegdlnosci ryzyka:

a) nieosiaggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji

w Jednostki Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikow
majacych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja
Ryzyko to polega na niemoznosci przewidzenia przysztych
zmian cen instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemoznosci
przewidzenia zmian Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu
przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa. Stopa zwrotu
zinwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zalezna zaréwno
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkosci poniesionej
optaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a takze od ceny
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek
Uczestnictwa i wielko$ci ewentualnej optaty poniesionej

z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Nalezy rowniez
wziaé pod uwage, ze w przypadku uzyskania dodatniej stopy
zwrotu Uczestnik bedzie zobowigzany do zaptaty podatku
dochodowego, co obnizy uzyskana przez Uczestnika wielkos¢
stopy zwrotu. Zadna z zawartych przez Subfundusz uméw nie
niesie za sobg ryzyk innych niz ryzyka inwestycyjne opisane

w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierat transakcji
na warunkach szczeg6lnych, ktére powodowatyby wzrost
ryzyka dla Uczestnikéw. Fundusz nie udziela gwarancji innym
podmiotom.

b) wystapienia szczegélnych okolicznosci, na wystapienie
ktorych uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograni-
czony wptyw:

- otwarcie likwidacji Funduszu

Fundusz moze zostac rozwigzany. Rozwigzanie Funduszu
nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczecia
likwidacji Fundusz nie moze zbywad, a takze odkupywac Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu
jego aktywow, Sciggnieciu naleznosci Funduszu, zaspokojeniu
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wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa
przez wyptate uzyskanych srodkdw pienieznych Uczestnikom
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywow Funduszu powin-
no by¢ dokonywane z nalezytym uwzglednieniem intereséw
Uczestnikéw Funduszu. Uczestnik nie ma wptywu na wystapie-
nie przestanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, ze srodki
pieniezne wyptacane Uczestnikom beda nizsze niz mozliwe do
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie zostat postawio-
ny w stan likwidacji.

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moze dokona¢ likwidacji
Subfunduszu. Subfundusz moze zostac zlikwidowany w przy-
padku podjecia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji.

W przypadku rozwigzania Funduszu likwidacji podlegaja
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wptywu na wysta-
pienie przestanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko,

ze Srodki pieniezne wyptacane Uczestnikom bedga nizsze niz
mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie
zostat postawiony w stan likwidacji.

- przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo
funduszy inwestycyjnych

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrazeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestnikdw i uzyskaniu zezwolenia
Komisji, towarzystwo to moze przejac zarzadzanie Funduszem.
Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu Funduszu

w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajacego
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo
przejmujace zarzadzanie wstepuje w prawa i obowigzki to-
warzystwa bedacego dotychczas organem Funduszu, z chwilag
wejscia w zycie tych zmian w statucie.

- przejecie zarzadzania Funduszem przez zarzadzajacego
zUE

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarzadza-
jacym z UE prowadzacym dziatalno$¢ na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrazeniu zgody przez Zgromadzenie
Uczestnikéw i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarzadzajacy

z UE moze przejac zarzadzanie Funduszem i prowadzenie
jego spraw. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu
Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarza-
dzajacego z UE. Zarzadzajacy z UE przejmujacy zarzadzanie

i prowadzenie spraw Funduszu wstepuje w prawa i obowigzki
wynikajgce z umowy o przekazanie zarzadzajacemu z UE
zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, z dniem
wejscia w zycie tych zmian Statutu. W zwiazku z przejeciem
zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Uczestni-
cy maja prawo w okresie od dnia ogtoszenia zmiany Statutu
Funduszu, do dnia jej wejscia w zycie, zazadac odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia optat
manipulacyjnych.

-zmiana Depozytariusza lub podmiotu obstugujacego
Fundusz

Fundusz lub Depozytariusz mogg rozwigza¢ umowe o pro-
wadzenie rejestru aktywoéw funduszu, za wypowiedzeniem,

w terminie nie krétszym niz 6 miesiecy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakze zgody Komisji. Jezeli Depozytariusz nie
wykonuje obowiazkow okreslonych w umowie o prowadzenie
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rejestru aktywow funduszu albo wykonuje je nienalezycie:
Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawiadamia o tym
Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi zmiane Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapic
w terminie krétszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia
likwidacji lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz
niezwtocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania szeSciomiesiecznego terminu wypowiedzenia. Zmiana
depozytariusza jest dokonywana w sposéb zapewniajacy
nieprzerwane wykonywanie obowiazkéw depozytariusza.
Towarzystwo moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany pod-
miotéw obstugujgcych Fundusz, w szczegdlnosci Agenta
Transferowego. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzy-
stwa o zmianie Depozytariusza lub podmiotu obstugujacego
Fundusz.

- potaczenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach okreslonych w Ustawie oraz Ustawie o PPK,
poszczeg6lne Subfundusze moga by¢ potaczone z funduszem
zdefiniowanej daty bedacym funduszem inwestycyjnym,
ktérego organem jest to Towarzystwo, albo innym subfundu-
szamizdefiniowanej daty wydzielonymi w funduszu inwesty-
cyjnym z wydzielonymi subfunduszami, ktérego organem jest
Towarzystwo. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzy-
stwa o potaczeniu.

-zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu

W granicach okreslonych w Ustawie o PPK, Towarzystwo moze
w kazdym czasie dokona¢ zmiany Statutu Funduszu w czesci
dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfun-
dusz. Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmia-
nach oraz uptywu terminu trzech miesiecy od dnia ogtoszenia
o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa
0 zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

c) niewyptacalnosci gwaranta

Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.

d) inflacji

Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku sity nabywczej Srodkéw
pienieznych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji
powoduje, ze realna stopa zwrotu (z uwzglednieniem inflacji)
moze byc istotnie nizsza od nominalnej stopy zwrotu (bez
uwzglednienia inflacji).

e) zwigzanego z regulacjami prawnymi dotyczacymi Fun-
duszu, w szczeg6lnosci w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczacych dziatalnosci Fun-
duszu moga mie¢ wptyw na przedstawione w niniejszym
Prospekcie prawa i obowigzki Uczestnikéw Funduszu. Na dzien
sporzadzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od
0s0b prawnych. Nie mozna wykluczy¢ jednak opodatkowania
dochoddéw Funduszu w przysztosci. Ewentualne wprowadzenie
opodatkowania dochoddw Funduszu spowoduje obnizenie
osigganych przez Uczestnikdw Funduszu stdp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.

Fundusz moze rowniez podlegac obowigzkom podatkowym

w zwigzku z lokowaniem aktywdéw poza terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga podlegac opo-
datkowaniu wynikajacemu z przepiséw prawa panstwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw
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wartosciowych lub instrumentdw rynku pienieznego, w ktére
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania dziatalnosci Fun-
duszu do zmian przepiséw prawa podatkowego w panstwie
obcym oraz ryzyko wyktadni przepiséw podatkowych panstwa
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.4.3Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozy
¢ji Funduszu
Nie dotyczy.

3.4.40kreslenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzezenie:

Aktualizowany na biezaco ogdlny wskaznik ryzyka (SRI) Sub-
funduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a takze zalecany
okres utrzymywania znajduja sie w Kluczowych Informacjach.
Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz zalecany okres
utrzymywania okreslone w Kluczowych Informacjach moga
sie r6znic od informacji zamieszczonych ponizej.

Subfundusz przeznaczony jest dla Uczestnikow zamierza-
jacych zakonczy¢ inwestycje w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu w Zdefiniowanej Dacie Subfundusz tj. w roku
2045, tym samym przeznaczony jest dla Uczestnikéw PPK
urodzonych miedzy rokiem 1983 a rokiem 1987, oczekuja
zyskéw wyzszych niz w przypadku depozytéw bankowych
oraz akceptuja Srednig klase ryzyka Subfunduszu zwigzang
z inwestycjami w akcje lub jednostki uczestnictwa funduszu
inwestycyjnego lub tytuty uczestnictwa funduszu zagra-
nicznego inwestujacych w akcje w poczatkowym okresie
funkcjonowania Subfunduszu, tzn. licza sie z mozliwoscia
silnych wahan wartosci ich inwestycji, szczegélnie w krot-
kim okresie, wtgcznie z mozliwoscig utraty czesci zainwe-
stowanych srodkow, zas w p6zniejszym okresie funkcjo-
nowania Subfunduszu oczekujg zyskéw poréwnywalnych
do zyskéw z depozytéw bankowych oraz akceptuja ryzyko
zwigzane z inwestowaniem w akcje ograniczonej czesci
Aktywoéw Subfunduszu i akceptujg umiarkowane ryzyko
zwigzane z inwestycjami wiekszosci Aktywow Subfunduszu
w dtuzne instrumenty finansowe lub jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych inwestujacych w dtuzne papiery
wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego.

3.4.5Informacje o wysokosci optat i prowizji zwigza-
nych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich
naliczania i pobierania oraz o kosztach obcigzajacych
Subfundusz

3.4.5.1 wskazanie przepiséw Statutu okreslajacych
rodzaje, maksymalng wysokos¢, sposdb kalkulacji

i naliczania kosztéw obcigzajgcych Subfundusz, w tym
w szczegolnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w ktérych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie
poszczeg6lnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposdb kalkulacji i naliczania
kosztdw obcigzajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie
Towarzystwa oraz terminy, w ktdrych najwczesniej moze na-
stapi¢ pokrycie poszczegdlnych rodzajow kosztéw okreslone
sg w tresci § 6 Rozdziatu IV Czesci Il Statutu.
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3.4.5.2 wskazanie wartosci Wspdtczynnika Kosztow
Catkowitych, zwanego dalej ,Wskaznikiem WKC", wraz
z informacja, ze odzwierciedla on udziat kosztow
niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscia inwesty-
cyjng Subfunduszu w Sredniej Wartosci Aktywéw Netto
Subfunduszu za dany rok, a takze wskazanie kategorii
kosztéw Subfunduszu niewtaczonych do wskaznika
WKC, w tym optat transakcyjnych

Wskaznik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Emerytura
2045 za rok 2023 wynosit: 0,75%

Wskaznik WKC odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Subfunduszu

w $redniej WartoSci Aktywéw Netto Subfunduszu za dany rok.
Nastepujace koszty nie sa wtaczone do Wskaznika WKC: koszty
transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki
zwigzane z nabyciem lub zbyciem sktadnikéw portfela, odsetki
z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytéw, Swiadczenia
wynikajace z realizacji umow, ktérych przedmiotem sg instru-
menty pochodne, optaty zwigzane z nabyciem lub odkupie-
niem Jednostek Uczestnictwa i inne optaty ponoszone bezpo-
Srednio przez Uczestnika oraz warto$¢ ustug dodatkowych.

3.4.5.3 wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych
optat uiszczanych bezposrednio przez Uczestnika

Z tytutu realizacji trzeciego i kazdego nastepnego Zlecenia
Zamiany pobierana jest optata w wysokosci 0,01 zt. Optata
taka jest naliczana i pobierana ze srodkéw pienieznych uzy-
skanych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa w sub-
funduszu Zrédtowym nabytych za $rodki pochodzace z wptat
podstawowych Uczestnika.

3.4.5.4 wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescig
wynagrodzenia za zarzadzanie, ktérej wysokosc¢ jest
uzalezniona od wynikéw Subfunduszu, prezentowanej
w ujeciu procentowym w stosunku do Sredniej Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu

Towarzystwo jest uprawnione do pobierania Wynagrodzenia
za osiagniety wynik w wysokosSci nie wyzszej niz kwota sta-
nowigca w skali roku réwnowartos¢ 0,1% Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, naliczonego zgodnie z Rozporzadzeniem
wydanym na podstawie art. 49 ust. 13 Ustawy o PPK. Wyna-
grodzenie za osiggniety wynik jest obliczane na kazdy Dzien
Wyceny i wyptacane na rzecz Towarzystwa do 15 dnia robocze-
go po zakonczeniu roku.

Wynagrodzenie za osiggniety wynik moze by¢ pobierane pod
warunkiem realizacji dodatniej stopy zwrotu Subfunduszu za
dany rok oraz osiggniecia w danym roku przez Subfundusz
stopy zwrotu przewyzszajacej stope referencyjna okreslong

w Rozporzadzeniu wydanym na podstawie art. 49 ust. 13
Ustawy o PPK.

3.4.5.5 wskazanie maksymalnej wysokosci wynagro-
dzenia za zarzgdzanie Subfunduszem

Towarzystwo pobiera po zakoniczeniu kazdego miesigca Wyna-
grodzenie Towarzystwa réwne kwocie naliczonej od Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostki
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Uczestnictwa w danym dniu, nie wiekszej niz kwota stanowig-
ca w skali roku rownowartos¢ 0,50% Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

3.4.5.6 wskazanie istniejgcych uméw lub porozumien,
na podstawie ktdrych koszty dziatalnosci Subfunduszu
bezposrednio lub posrednio sg rozdzielane miedzy Sub-
fundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wska-
zanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wptywu tych
ustug na wysoko$¢ prowizji pobieranych przez podmiot
prowadzacy dziatalnos¢ maklerska oraz na wysokos¢ wy-
nagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem
Nie istniejg umowy lub porozumienia, na podstawie ktérych
koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub posrednio
bytyby rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot.

3.4.6Podstawowe dane finansowe Subfunduszu
w ujeciu historycznym

3.4.6.1 Wartosc¢ Aktywow Netto Subfunduszu na
koniec ostatniego roku obrotowego zgodna z wartoscia
zaprezentowang w zbadanym przez biegtego rewiden-
ta sprawozdaniu finansowym Funduszu, odrebnie dla
kazdej kategoriiJednostek Uczestnictwa

Wartos$¢ Aktywdw Netto

2023-12-31 324 749 tys. zt

350 000

324 749

300 000 -

250 000 -

200 000 -

150 000 -

100 000 -

50 000 -

0 -

3.4.6.2 Wartosc Sredniej stopy zwrotu z inwestycji

w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3,5
i10 lat; Srednig stope zwrotu dla danego okresu obli-
cza sie, dzielgc stope obliczona na podstawie Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke uczestnic-
twa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec
roku obrotowego poprzedzajacego okres, dla ktorego

jest dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10
10,00% 9,49%

9,00% -
8,00% -
7,00%
6,00% -
5,00% -
4,00% -
3,00% -
2,00% -
1,00% -

0,00% -

3 lata

A
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3.4.6.3 jezeli Subfundusz stosuje wzorzec stuzacy do
oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlajgcy zachowanie sie
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polity-
ke inwestycyjng Subfunduszu, zwany dalej ,wzorcem”
(benchmark) — wskazanie tego wzorca, a takze informacji
o dokonanych zmianach wzorca, jezeli miaty miejsce
Fundusz nie ustalit wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

3.4.6.4 informacja o $rednich stopach zwrotu z wzorca
przyjetego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sow, o ktérych mowa w pkt 3.4.6.3

Nie dotyczy

3.4.6.5 zastrzezenie

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia
przez Fundusz oraz od wysokosci pobranych przez Fundusz
optat manipulacyjnych oraz ze wyniki historyczne nie gwa-
rantuja uzyskania podobnych wynikow w przysztosci.
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Rozdziat 1.5
Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2040

3.5.1Zwiezty opis polityki inwestycyjnej Subfundu-
szu

Subfundusz jest tzw. funduszem zdefiniowanej daty stosuja-
cym zasady polityki inwestycyjnej wtasciwe dla Uczestnikow
zamierzajacych zakonczyé inwestycje w Jednostki Uczest-
nictwa Subfunduszu w Zdefiniowanej Dacie Subfunduszu tj.
w roku 2040, tym samym przeznaczony jest dla Uczestnikow
PPK urodzonych miedzy rokiem 1978 a rokiem 1982.

3.5.1.1 wskazanie gtdwnych kategorii lokat Subfun-
duszu iich dywersyfikacji charakteryzujgcych specyfike
Subfunduszu oraz, jezeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa gtéwnie w lokaty inne niz papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego - wyrazne wskazanie
tej cechy

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez
inwestowanie tacznie do 100% Aktywdéw Subfunduszu bez-
posrednio w instrumenty , jak i za posrednictwem jednostek
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych,
tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspoélnego inwestowania z siedziba za granica.

Fundusz dokonujac lokat Aktywdw Subfunduszu bedzie
stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat: dtuz-

ne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego,
spetniajace warunki okreslone w § 8 ust. 4 pkt 1) lub 2) Czesci
| Statutu, w tym w szczegdlnosci krétkoterminowe papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski - do 100% wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu; Instrumenty Rynku Pienieznego,
o ktérych mowa w § 8 ust. 4 pkt 4) Czesci | Statutu - do 20%
wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, papiery wartosciowe

i Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w § 8 ust.
4 pkt 5) Czesci | Statutu - do 10% wartosci Aktywdw Netto
Subfunduszu, akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warran-

ty subskrypcyjne, kwity depozytowe i obligacje zamienne,
spetniajace warunki okreslone w § 8 ust. 4 pkt 1) lub 2) Czesci
| Statutu - do 80% wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu;
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych,
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg, o ktérych
mowa w § 8 ust. 5 Czesci | Statutu w zwigzku z § 4 ust. 1)

i 3) Rozdziatu V Czesci Il Statutu - do 30% wartosci Aktywow
Subfunduszu; jednostki uczestnictwa i tytuty uczestnictwa
funduszy o charakterze udziatowym - do 30% wartosci Akty-
wow Netto Subfunduszu, z zastrzezeniem Alokacji Aktywow
okreslonej ponizej; jednostki uczestnictwa i tytuty uczest-
nictwa funduszy o charakterze dtuznym - do 30% wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu, z zastrzezeniem Alokacji Akty-
wow okreslonej ponizej; depozyty - od 0% do 20% wartosci
Aktywdw Subfunduszu,

Docelowa Alokacja Aktywoéw Subfunduszu pomiedzy poszcze-
golne klasy aktywdw charakteryzujace sie réznym poziomem
ryzyka jest zmienna w czasie i dokonywana bedzie z zachowa-
niem zasady stopniowej zmiany tej alokacji z instrumentéw
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charakteryzujacych sie najwyzszym poziomem ryzyka na rzecz

bardziej konserwatywnej zwigzanej z instrumentami o nizszym

poziomie ryzyka w miare zblizania sie okresu funkcjonowania

Subfunduszu do Zdefiniowanej Daty.

W poczatkowym okresie funkcjonowania Subfunduszu do 80%

wartosci Aktywow Netto Subfunduszu bedzie inwestowane

w instrumenty o charakterze udziatowym, pozostata zas czes¢

Aktywoéw Subfunduszu inwestowana bedzie w instrumenty

o charakterze dtuznym. W miare uptywu okresu funkcjonowa-

nia Subfunduszu do 100% wartosci Aktywow Netto Subfun-

duszu bedzie inwestowane w instrumenty o charakterze
dtuznym. Po osiagnieciu Zdefiniowanej Daty alokacja Aktywéw

Subfunduszu bedzie stata.

Fundusz przyjmuije, ze:

- zainstrumenty o charakterze dtuznym uwaza sie Instru-
menty Rynku Pienieznego, obligacje, bony skarbowe,
listy zastawne i certyfikaty depozytowe , inne zbywalne
papiery wartosciowe inkorporujgce prawa majatkowe
odpowiadajace prawom z zaciggniecia dtugu, depozyty
oraz instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowa-
ne instrumenty pochodne, o ktdrych mowa w Ustawie,
ktérych baze stanowiag papiery wartosciowe lub prawa
majatkowe wymienione niniejszym punkcie lub indeksy
dtuznych papieréw wartosciowych, stopy procentowe lub
indeksy kredytowe oraz fundusze o charakterze dtuznym,

- zainstrumenty o charakterze udziatowym uwaza sie ak-
cje, prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyj-
ne, kwity depozytowe, inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajgce prawom
wynikajacym z akgcji lub instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktdrych
mowa w Ustawie, ktorych baze stanowia papiery warto-
$ciowe wymienione w niniejszym punkcie lub indeksy akcji
oraz fundusze o charakterze udziatowym,

- zafundusz o charakterze udziatowym uwaza sie fundusz
inwestycyjny otwarty, specjalistyczny fundusz inwesty-
cyjny otwarty, fundusz inwestycyjny zamknigty majacy
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusz
zagraniczny lub instytucje wspélnego inwestowania
z siedziba za granicg, ktéry zgodnie ze stosowana polityka
inwestycyjna co najmniej 50% jego aktywoéw lokuje w ak-
cje, prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne,
kwity depozytowe, inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujgce prawa majatkowe odpowiadajgce prawom
wynikajgcym z akcji lub instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktdérych
mowa w Ustawie, ktérych baze stanowig papiery warto-
Sciowe wymienione w niniejszym punkcie lub indeksy akgji,
w szczegdlnosci z zastrzezeniem spetnienia warunkéw
okreslonych niniejszym punktem pod pojeciem tym
rozumie sie réwniez fundusze zmiennej alokacji aktywoéw,
fundusze typu Multi-Asset, fundusze surowcowe, fundusze
nieruchomosci oraz fundusze typu REIT,

- zafundusz o charakterze dtuznym uwaza sie fundusz

inwestycyjny otwarty, specjalistyczny fundusz inwesty-
cyjny otwarty, fundusz inwestycyjny zamkniety majacy
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusz
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zagraniczny lub instytucje wspdlnego inwestowania
z siedzibg za granicg, ktéry zgodnie ze stosowana polityka
inwestycyjna co najmniej 50% jego aktywow lokuje w In-
strumenty Rynku Pienieznego, obligacje, bony skarbowe,
listy zastawne, certyfikaty depozytowe, inne zbywalne
papiery wartoSciowe inkorporujgce prawa majatkowe
odpowiadajgce prawom z zaciggniecia dtugu, depozyty
oraz instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowa-
ne instrumenty pochodne, o ktdrych mowa w Ustawie,
ktérych baze stanowia papiery wartosciowe lub prawa
majatkowe wymienione niniejszym punkcie lub indeksy
dtuznych papierdéw wartosciowych, stopy procentowe lub
indeksy kredytowe,
0d dnia utworzenia Subfunduszu do Zdefiniowanej Daty oraz
po Zdefiniowanej Dacie Docelowa Alokacja Aktywow Netto
Subfunduszu pomiedzy poszczegélne klasy aktywdw bedzie
zmienna w poszczegdlnych okresach funkcjonowania Subfun-
duszu i bedzie nastepujaca:
1) wroku2019:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 60% do
80%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 20% do 40%;
2) wlatach 2020 -2029:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 40% do
70%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym od 30% do 60%;
3) wlatach 2030-2034:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 25% do
50%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 50% do 75%;
4) wlatach 2035-2039:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 10% do
30%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 70% do 90%;
5) od roku 2040:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - nie wiecej niz
15%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - nie mniej niz
85%.
Ponizszy wykres przedstawia ogdlny schemat zmian Docelo-
wej Alokacji Aktywdw Subfunduszu pomiedzy poszczegdlne
klasy aktywoéw w okresie funkcjonowania Subfunduszu do i po
Zdefiniowanej Dacie:

3.5.1.2 zwiezty opis kryteriéw doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu

Gtownym kryterium, ktérym bedzie kierowat sie Fundusz, jest
wzrost wartosci Aktywdow Subfunduszu w horyzoncie inwesty-
cyjnym wyznaczonym Zdefiniowana Data. Aktywa Subfundu-
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szu beda inwestowane zardwno w instrumenty o charakterze
udziatowym, jak i instrumenty o charakterze dtuznym, daja-
cych ekspozycje na rynek krajowy jak i rynki zagraniczne

W ramach poszczegélnych okreséw funkcjonowania Subfun-
duszu oraz w ramach okreslonych dla nich poziomdéw Docelo-
wej Alokacji, zarzadzajacy Subfunduszem bedzie dokonywat
zmiany poziomu inwestycji Aktywow Subfunduszu we wska-
zane kategorie lokat w celu jak najefektywniejszej realizacji
celu inwestycyjnego Subfunduszu w ramach dopuszczalnych
limitéw. Alokacja Aktywéw Subfunduszu pomiedzy instrumen-
ty o charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze
dtuznym nie bedzie zalezna od oceny biezacej i prognozowa-
nej sytuacji na rynku akgji i rynku instrumentdw dtuznych, ale
od czasu pozostatego do Zdefiniowanej Daty.

W miare zblizania sie okresu funkcjonowania Subfunduszu do
Zdefiniowanej Daty - poziom inwestycji Aktywow Subfundu-
szu bedzie zmieniany w kierunku zwiekszania zaangazowania
w instrumenty o charakterze dtuznym.

Gtdwne kryteria doboru poszczegdlnych kategorii lokat sg
nastepujace: dla dtuznych papierow wartosciowych (w tym
zagranicznych), instrumentdw rynku pienieznego, listéw
zastawnych i obligacji zamiennych: prognozowane zmia-

ny ksztattu krzywej dochodowosci, prognozowane zmiany
poziomu rynkowych stép procentowych, stosunek oczekiwanej
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
papierem warto$ciowym lub instrumentem rynku pienieznego,
wptyw na Sredni okres do wykupu catego portfela inwesty-
cyjnego, ponadto w przypadku papieréw dtuznych innych

niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - wiarygodnos¢ kredytowa
emitenta, przy czym jesli emitent lub gwarant danej emisji
posiadaja rating, to musi byc to rating inwestycyjny, ponadto
w przypadku obligacji zamiennych - réwniez warunki zamiany
obligacji na akcje; dla depozytdw: oprocentowanie depozytdw,
wiarygodno$¢ banku; dla jednostek uczestnictwa, certyfikatow
inwestycyjnych i tytutdw uczestnictwa: mozliwos¢ efektywniej-
szej dywersyfikacji lokat Funduszu, mozliwos¢ efektywniejszej
realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, adekwatnos¢ polityki
inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu
zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania do
polityki inwestycyjnej Funduszu; dla instrumentéw pochod-
nych, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochod-
nych: adekwatnos¢, rozumiana jako zgodno$¢ instrumentow
bazowych z polityka inwestycyjng obowigzujaca dla danego
Subfunduszu, efektywno$¢, rozumiana jako zgodnos¢ zmiany
wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiana
wartosci instrumentu bazowego, ptynno$¢, rozumiana jako
istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochod-
nym znacznie przewyzszajacego wielko$¢ transakcji, koszt,
rozumiany jako koszt ponoszone w celu nabycia Instrumentu
Pochodnego, w relacji do kosztéw ponoszonych w celu nabycia
instrumentu bazowego, ryzyko kontrahenta, rozumiane jako
zdolno$¢ kontrahenta do terminowego wywiazania sie w petni
z warunkéw zawartej umowy majacej za przedmiot Instrument
Pochodny; dla innych instrumentdéw finansowych: mozliwos¢
efektywniejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, mozliwo$¢
efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu,
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stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z danym instrumentem finansowym.

3.5.1.3 jezeli Subfundusz odzwierciedla sktad uzna-

nego indeksu akcji lub dtuznych papieréw wartoscio-

wych - wskazanie tego indeksu, rynku, ktérego indeks
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez

Subfundusz

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu indeksu akcji lub dtuz-
nych papieréw wartosciowych.

3.5.1.4 jezeli wartosc aktywow netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu moze sie charakteryzowac
duza zmiennoscig wynikajaca ze sktadu portfela lub
z przyjetej techniki zarzadzania portfelem - wyrazne
wskazanie tej cechy

Ze wzgledu na duza zmienno$¢ cen instrumentdw finanso-
wych, w ktére Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu, wartosc¢

Aktywow netto portfela inwestycyjnego moze ulegad istotnym

zmianom.

3.5.1.5 jezeli Subfundusz moze zawiera¢ umowy,
ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne - wskaza-
nie tej informacji wraz z okresleniem wptywu zawarcia
takich umdw, w tym umow, ktérych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko
zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go lub w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfe-
lem inwestycyjnym, zawiera¢ umowy majace za przedmiot
instrumenty pochodne, w tym umowy majace za przedmiot

niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod warunkiem

ze zawarcie umowy bedzie zgodne z celem inwestycyjnym
Subfunduszu.
Przy zastosowaniu limitdw inwestycyjnych okreslonych w Sta-

tucie, Fundusz jest obowigzany uwzgledniac wartos¢ papierow

warto$ciowych stanowiacych baze instrumentdw pochodnych
(nie dotyczy to instrumentdw pochodnych, ktérych baze
stanowig indeksy).

Subfundusz dotozy wszelkich staran, aby zawarte umowy,
ktérych przedmiotem sa instrumenty pochodne przyczyniaty
sie do realizacji przyjetej polityki inwestycyjnej i ograniczaty
jej ryzyko.

3.5.1.6 jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej
kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa -
wskazanie gwaranta oraz warunkéw gwarancji

Nie dotyczy.

3.5.20pis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z inwe-
stowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu,
w tym ryzyka zwigzanego z przyjeta polityka inwe-
stycyjng Subfunduszu

3.5.2.1 opisryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polity-
ka inwestycyjng Subfunduszu, z uwzglednieniem strate-
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gii zarzadzania i szczegélnych strategii inwestycyjnych

stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreslonym

obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sektorze
gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii

lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akgcji lub dtuz-
nych papieréw warto$ciowych

Zastrzezenie:

Aktualizowany na biezaco ogolny wskaznik ryzyka (SRI)

Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajdujaq sie

w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-

duszu okreslona w Kluczowych Informacjach moze sig réznié¢

od poziomu ryzyka wskazanego ponizej.

Poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji Aktywéw Subfunduszu

bedzie stopniowo obnizat sie w poszczegélnych okresach

funkcjonowania Subfunduszu w miare zblizania sie do Daty

Docelowej i bedzie nastepujacy:

- wlatach 2020 - 2029: Uczestnicy akceptuja Srednio niska
klase ryzyka wynikajaca z inwestycji znaczacej czesci srod-
kow Subfunduszu w akcje, w jednostki uczestnictwa innych
funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa
funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwe-
stowania, ktdre inwestujg w akcje i inwestycji pozostatej
czesci srodkéw Subfunduszu w instrumenty dtuzne,

w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych
lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktdre inwestu-

ja winstrumenty dtuzne. Uczestnicy uzywajacy waluty
polskiej jako waluty odniesienia akceptuja $redni poziom
ryzyka walutowego.

- wlatach 2030 - 2034: Uczestnicy akceptuja $redni
poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji istotnej czesci
srodkéw Subfunduszu w akcje, w jednostki uczestnictwa
innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspdélnego inwestowania, ktére inwestuja w akcje i inwe-
stycji znaczacej czesci srodkéw Subfunduszu w instru-
menty dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy
inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania,
ktére inwestujg w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzy-
wajacy waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja
niski poziom ryzyka walutowego.

- wlatach 2035 -2039 oraz od 2040 roku: Uczestnicy
akceptuja umiarkowany poziom ryzyka wynikajacy z in-
westycji czesci Srodkéw Subfunduszu w akcje, w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych,
w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub insty-
tucji wspdlnego inwestowania, ktére inwestuja w akcje
i inwestycji wiekszosci Srodkow Subfunduszu w instru-
menty dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy
inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania,
ktére inwestujg w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzy-
wajacy waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja
niski poziom ryzyka walutowego.

We wszystkich okresach funkcjonowania Subfunduszu

z inwestycjami Subfunduszu wigzg sie nastepujace rodzaje
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ryzyka:

a) ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartosci aktywow net-

to portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi
zmianami cen instrumentéw bedacych przedmiotem lokat
Subfunduszu na rynkach finansowych.

Dla Subfunduszu gtéwnymi elementami ryzyka rynkowego s3:
ryzyko rynku akcji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu
walutowego.

Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywow
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen
akcji. Na ryzyko rynku akcji sktadaja sie: ryzyko systematycz-
ne catego rynku akgji, ryzyko branzowe i ryzyko specyficzne
konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzaleznio-
ne w duzym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wptyw
na nie maja m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom
deficytu budzetowego i handlowego, wielko$¢ popytu kon-
sumpcyjnego i inwestycyjnego, wysoko$¢ stép procentowych

i kurséw walutowych, poziom inflacji, ceny surowcéw i zmiany
cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszajaca sie sytuacja
makroekonomiczna negatywnie wptywa na ceny akcji. Ryzyko
branzowe polega na tym, ze akcje spétek, w ktdre inwestuje
Subfundusz sg poddane ryzyku branzy, w ktérej dziataja.

W szczeg6lnosci dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branzy
izmian technologicznych. Ryzyko specyficzne zwigzane jest

z inwestowaniem w akcje poszczegdlnych emitentdw. Wptyw
na nie maja m.in. wyniki finansowe emitenta, polityka dywi-
dendowa, poziom tadu korporacyjnego, jakos¢ pracy zarzadu,
decyzje o zmianie strategii lub modelu biznesowego spotki,
konflikty w akcjonariacie, poziom zadtuzenia, zdarzenia lo-
sowe dotyczace konkretnej spotki. Subfundusz poprzez dywer-
syfikacje dazy do ograniczenia ryzyka specyficznego poszcze-
goblnych spotek. W akcje jednej spotki Subfundusz inwestuje
nie wiecej niz 10% aktywow.

Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane zmiana ryn-
kowych stép procentowych. Zaleznos¢ cen instrumentéw
dtuznych od rynkowych stép procentowych jest odwrot-

na tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stop procentowych

ceny instrumentéw dtuznych spadajg, a wraz ze spadkiem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéw dtuznych
rosna. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej
i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy
procentowej jest takze wigksze dla instrumentdw o statym
oprocentowaniu. Ponadto, im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy pro-
centowej. Zrédtami ryzyka stopy procentowej sg m.in. wzrost
inflacji (biezacej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju
gospodarczego generujace ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-
dek stopy oszczednosci w gospodarce, negatywna ocena przez
inwestoréw przysztej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stop
procentowych w innych krajach.

b) ryzyko kredytowe

Gtéwnymi elementami ryzyka kredytowego s3 ryzyko nie-

Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty - Prospekt Informacyjny

20 maja 2024 .

dotrzymania warunkdw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej

i ryzyko rozpietosci kredytowej (tzw. spread'u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunkdw, nazywane réwniez ryzy-
kiem niewyptacalnosci, obejmuje ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
niem warunkow kontraktéw finansowych przez emitentéw
instrumentdw dtuznych. Ryzyko niewyptacalnosci polega na
niesptaceniu przez emitenta w terminie naleznej kwoty z tytu-
tu wyemitowanych instrumentéw dtuznych.

Ryzyko obnizenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku
Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu spowodowane obnize-
niem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lub poszczegdl-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje
(agencje) ratingowe.

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku wartosci akty-
wow netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami
rozpietosci kredytowej dla danej emisji, czyli réznicy miedzy
rentownoscig danego instrumentu dtuznego a rentownoscia
instrumentéw dtuznych emitowanych przez panstwo. Rozpie-
tos¢ ta (spread kredytowy) rosnie w przypadku gorszej oceny
zdolnosci kredytowych emitenta przez uczestnikéw rynku
wtérnego powodujac spadek wartosci danego dtuznego papieru
warto$ciowego. Ocena ta moze, cho¢ nie musi, mie¢ zwigzek ze
zmiang obnizenia oceny kredytowej przez instytucje ratingowa.
Subfundusz dazy do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez
inwestowanie czesci dtuznej portfela gtéwnie w instrumenty
dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne
i korporacyjne wigzg sie z wyzszym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica lub

w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone sa ryzy-
kiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu.

W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe
Subfunduszu zwigzane jest z ryzykiem kredytowym banku.

c) ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia wystepuje w przypadku rozliczania
transakcji zakupu lub sprzedazy instrumentdw finansowych,
ktdre nie sa gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono
zwigzane z mozliwosScig wystapienia opdznien w rozliczeniach
transakcji lub nawet wycofania sie drugiej strony z zawartej

z Subfunduszem transakcji.

Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizujac partneréw
potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich standardy
dziatania na rynku finansowym. Dzieki temu ryzyko ponoszone
przez uczestnikéw Subfunduszu mozna okresli¢ jako niskie.

d) ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci wiaze sie z brakiem mozliwosci przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej.
Ryzyko to wystepuje najczesciej przy prdbie sprzedazy znacz-
nej ilosci posiadanych aktywdw, szczegdlnie jesli ptynnosé
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Nastepuje
wowczas naruszenie struktury popytu i podazy prowadzace do
istotnej zmiany ceny rynkowej.

e) ryzyko walutowe

Ryzyko kursu walutowego okresla sie jako ryzyko zmiany
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Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu spowodowane zmiang
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost
warto$ci walut obcych, w ktdrych notowane sa aktywa znaj-
dujace sie w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartosci
tych aktywdw wyrazony w PLN.

Spadek wartosci walut obcych, w ktérych notowane s3 aktywa
znajdujace sie w portfelu Subfunduszu, powoduje spadek
wartosci tych aktywéw w PLN. Uczestnicy uzywajacy waluty
polskiej jako waluty odniesienia akceptuja Sredni poziom
ryzyka walutowego w latach 2019-2029 oraz niski poziom ry-
zyka walutowego poczawszy od roku 2030, wynikajacy z tego,
ze udziat aktywdow denominowanych w walutach zagranicz-
nych stanowi mniejszoSciowa czes¢ portfela inwestycyjnego
Subfunduszu, i poziom ten maleje w kolejnych okresach
funkcjonowania Subfunduszu.

f) ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy
(podmioty, ktdre na podstawie umowy z Depozytariuszem
przechowuja cze$¢ aktywdw Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowig wtasno$¢ Subfunduszu i nie wchodzg do masy
upadtosci w przypadku ogtoszenia upadtosci Depozytariusza
i/lub Subdepozytariuszy.

g) ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw lub rynkow
Subfundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim.
Sytuacja na polskim rynku finansowym szczegélnie oddziatuje
na wartosc i ptynnosc aktywow Subfunduszu. Subfundusz
moze jednak inwestowac istotng czes¢ swoich aktywdw na
rynkach zagranicznych, dlatego tez sytuacja na tych rynkach
réwniez moze oddziatywad na wartosc i ptynnosé Aktywow
Subfunduszu. Istotne wahania cen rynkowych poszczegélnych
instrumentoéw finansowych (zaréwno na rynku polskim, jak

i zagranicznym) moga powodowac wahania Wartosci Aktywow
Netto przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu.
h) ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikajacej z bted-
nych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do procedur,
dziatania systemdw badz pracownikdéw lub tez wynikajacej

ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe Zrddta ryzyka
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz
procesy.

i) ryzyko zwigzane z inwestycjami zagranicznymi

Ryzyko inwestycji zagranicznych zwigzane moze by¢ z nizszym
relatywnym poziomem wiedzy i doswiadczenia Zarzadzaja-
cych Subfunduszem, niz w przypadku inwestycji na polskim
rynku finansowym. Ryzyko to moze sie jednak takze objawiac
istnieniem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub
podatkowych.

j)  ryzyko zwigzane z inwestycjami na rynkach wschodza-
cych

Inwestowanie w aktywa z rynkéw wschodzacych wigze sie

z wigkszym ryzykiem (w szczegdlnosci prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niz inwestycje w aktywa z rynkdw krajow
rozwinietych. Kursy walut oraz ceny papieréw wartoSciowych
lub innych aktywdéw na rynkach wschodzacych moga cechowad
sie duzg zmiennoscia. Zmiany tych cen sg powodowane zmia-
nami stop procentowych, zmianami rownowagi popytu i poda-
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zy, prowadzong polityka handlowg, podatkowa lub monetarng,
jak i zdarzeniami politycznymi i gospodarczymi o randze mie-
dzynarodowej. Ponadto rynki w krajach wschodzacych czesto
charakteryzuja sie obnizong ptynnoscia (relatywnie nizszymi
obrotami na lokalnych rynkach papieréw wartosciowych).

k) ryzyko zwigzane z zawieraniem uméw, ktorych przed-
miotem s3 Instrumenty Pochodne

Ryzyko zawierania umow majacych za przedmiot Instrumenty
Pochodne obejmuje: ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewtasciwy
instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia moze
przynies( straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez
Subfundusz btednych modeli wyceny instrumentdw finan-
sowych lub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze
spowodowac wykazanie wyceny instrumentdw finansowych

w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlajgcej ich wartosci
rynkowej; skutkowatoby to przejSciowym zanizeniem lub
zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu);
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpiecza-
jacej (z powodu btednej oceny zaleznosci pomiedzy pozycja
zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajacym, w szczeg6l-
nosci wynikajaca ze zmiany wielkosci pozycji zabezpieczanej);
ryzyko braku ptynnosci koniecznej do zawarcia transakcji jed-
noczesnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajacych.
Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne wigze sie dodatkowo z ryzykiem kon-
trahenta (kontrahent moze nie by¢ zdolny do terminowego
wywigzania sie w petni z warunkdw zawartej umowy majacej
za przedmiot Instrument Pochodny).

1) ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju

Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju moga stanowic ryzyko
samo w sobie lub mie¢ wptyw na inne rodzaje ryzyk portfe-

la oraz na ogdlne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko
ptynnosci, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla
zréwnowazonego rozwoju moga mie¢ negatywny wptyw na
stope zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zréwnowazone-
go rozwoju, ktére sg zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako
sytuacje lub warunki Srodowiskowe, spoteczne lub zwiazane
z zarzgdzaniem, jest wtgczona w proces podejmowania decyzji
inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach spet-
niajacych wymogi art. 8 1 9 SFDR kryteriéw odpowiedzialnego
inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, integracje
odpowiednich czynnikdw Srodowiskowych, spotecznych oraz
zwigzanych z zarzadzaniem (E - srodowiskowych, S - spo-
tecznych, G - zwigzanych z zarzadzaniem, dalej ,ESG).Proces
oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu analizy
inwestycyjnej poprzez ocene czynnikdw Srodowiskowych,
spotecznych i zwigzanych z zarzadzaniem (wtasciwych dla
strategii inwestycyjnej

Ocena ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju przeprowadzana
jest przy wykorzystaniu danych wewnetrznych oraz danych
pozyskanych od zewnetrznych dostawcow, z ktdrych czesé
specjalizuje sie w danych odnoszacych sie do ESG.

Dla inwestycji, w przypadku ktérych istnieja zachowania lub
czynnosci, ktdre nie sa zgodne z przyjetymi dla Subfunduszu
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana
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jest decyzja o uwzglednianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfundu-
szu.

Ze wzgledu na wybdr stosowania kryteriéw odpowiedzialnego
inwestowania zgodnie z przyjetymi dla Subfunduszu kryte-
riami, portfel Subfunduszu moze rézni¢ sie od sktadu indeksu,
jezeli ma on zastosowanie.

Aktywne korzystanie z praw wtascicielskich jest czescia
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotna role
w minimalizowaniu i zarzadzaniu ryzykiem dla zréwnowa-
zonego rozwoju, jak rowniez zwiekszeniu dtugoterminowej
ekonomicznej i spotecznej wartosci emitenta w czasie.

3.5.2.2 opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem

w Subfunduszu, w tym w szczegdlnosci ryzyka:

a) nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji

w Jednostki Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikow
majacych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja
Ryzyko to polega na niemoznosci przewidzenia przysztych
zmian cen instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemoznosci
przewidzenia zmian Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu
przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa. Stopa zwrotu
zinwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zalezna zaréwno
od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek
Uczestnictwa przez Uczestnika, wielkosci poniesionej
optaty za zbycie Jednostek Uczestnictwa, a takze od ceny
Jednostki Uczestnictwa z dnia odkupienia Jednostek
Uczestnictwa i wielko$ci ewentualnej optaty poniesionej

z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Nalezy rowniez
wzigé pod uwage, ze w przypadku uzyskania dodatniej stopy
zwrotu Uczestnik bedzie zobowigzany do zaptaty podatku
dochodowego, co obnizy uzyskana przez Uczestnika wielkos¢
stopy zwrotu. Zadna z zawartych przez Subfundusz uméw nie
niesie za sobg ryzyk innych niz ryzyka inwestycyjne opisane

w niniejszym Prospekcie. Subfundusz nie zawierat transakcji
na warunkach szczeg6lnych, ktdre powodowatyby wzrost
ryzyka dla Uczestnikéw. Fundusz nie udziela gwarancji innym
podmiotom.

b) wystapienia szczegélnych okolicznosci, na wystapienie
ktorych uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograni-
czony wptyw:

- otwarcie likwidacji Funduszu

Fundusz moze zostac rozwigzany. Rozwigzanie Funduszu
nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczecia
likwidacji Fundusz nie moze zbywa¢, a takze odkupywac Jed-
nostek Uczestnictwa. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu
jego aktywow, Sciggnieciu naleznosci Funduszu, zaspokojeniu
wierzycieli Funduszu i umorzeniu Jednostek Uczestnictwa
przez wyptate uzyskanych srodkéw pienieznych Uczestnikom
Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich
Jednostek Uczestnictwa. Zbywanie aktywow Funduszu powin-
no by¢ dokonywane z nalezytym uwzglednieniem intereséw
Uczestnikéw Funduszu. Uczestnik nie ma wptywu na wystapie-
nie przestanek likwidacji Funduszu. Istnieje ryzyko, ze Srodki
pieniezne wyptacane Uczestnikom bedg nizsze niz mozliwe do
otrzymania w przypadku, gdyby Fundusz nie zostat postawio-
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ny w stan likwidacji.

W trakcie trwania Funduszu, Fundusz moze dokona¢ likwidacji
Subfunduszu. Subfundusz moze zostac zlikwidowany w przy-
padku podjecia przez Towarzystwo decyzji o jego likwidacji.
W przypadku rozwigzania Funduszu likwidacji podlegaja
wszystkie Subfundusze. Uczestnik nie ma wptywu na wysta-
pienie przestanek likwidacji Subfunduszu. Istnieje ryzyko,

ze Srodki pieniezne wyptacane Uczestnikom beda nizsze niz
mozliwe do otrzymania w przypadku, gdyby Subfundusz nie
zostat postawiony w stan likwidacji.

- przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo
funduszy inwestycyjnych

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z innym to-
warzystwem funduszy inwestycyjnych oraz po wyrazeniu zgo-
dy przez Zgromadzenie Uczestnikdw i uzyskaniu zezwolenia
Komisji, towarzystwo to moze przejac zarzadzanie Funduszem.
Przejecie zarzgdzania wymaga zmiany Statutu Funduszu

w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarzadzajacego
nim towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo
przejmujace zarzadzanie wstepuje w prawa i obowigzki to-
warzystwa bedacego dotychczas organem Funduszu, z chwila
wejscia w zycie tych zmian w statucie.

- przejecie zarzadzania Funduszem przez zarzadzajacego

z UE

Na podstawie umowy zawartej przez Towarzystwo z zarzadza-
jacym z UE prowadzacym dziatalno$¢ na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej, oraz po wyrazeniu zgody przez Zgromadzenie
Uczestnikéw i uzyskaniu zewolenia Komisji, zarzadzajacy

z UE moze przejac zarzadzanie Funduszem i prowadzenie
jego spraw. Przejecie zarzadzania wymaga zmiany Statutu
Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres zarza-
dzajacego z UE. Zarzadzajacy z UE przejmujacy zarzadzanie

i prowadzenie spraw Funduszu wstepuje w prawa i obowigzki
wynikajgce z umowy o przekazanie zarzadzajgcemu z UE
zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw, z dniem
wejscia w zycie tych zmian Statutu. W zwigzku z przejeciem
zarzadzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Uczestni-
cy majag prawo w okresie od dnia ogtoszenia zmiany Statutu
Funduszu, do dnia jej wejscia w zycie, zazada¢ odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Funduszu bez ponoszenia optat
manipulacyjnych.

-zmiana Depozytariusza lub podmiotu obstugujacego
Fundusz

Fundusz lub Depozytariusz moga rozwigza¢ umowe o pro-
wadzenie rejestru aktywoéw funduszu, za wypowiedzeniem,

w terminie nie krétszym niz 6 miesiecy. Zmiana depozytariu-
sza wymaga jednakze zgody Komisji. Jezeli Depozytariusz nie
wykonuje obowiazkow okreslonych w umowie o prowadzenie
rejestru aktywéw funduszu albo wykonuje je nienalezycie:
Fundusz wypowiada umowe i niezwtocznie zawiadamia o tym
Komisje; Komisja moze nakaza¢ Funduszowi zmiane Depozy-
tariusza. W tych przypadkach wypowiedzenie moze nastapic
w terminie krdtszym niz 6 miesiecy. W przypadku otwarcia
likwidacji lub ogtoszenia upadtosci Depozytariusza, Fundusz
niezwtocznie dokonuje zmiany depozytariusza, bez stoso-
wania szeSciomiesiecznego terminu wypowiedzenia. Zmiana
depozytariusza jest dokonywana w sposéb zapewniajacy
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nieprzerwane wykonywanie obowiazkéw depozytariusza.
Towarzystwo moze w kazdym czasie dokonac zmiany podmiotow
obstugujacych Fundusz, w szczegdlnosci Agenta Transferowego.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie
Depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz.

- potaczenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym
Na warunkach okreslonych w Ustawie oraz Ustawie o PPK,
poszczeg6lne Subfundusze moga by¢ potaczone z funduszem
zdefiniowanej daty bedacym funduszem inwestycyjnym,
ktérego organem jest to Towarzystwo, albo innym subfundu-
szamizdefiniowanej daty wydzielonymi w funduszu inwesty-
cyjnym z wydzielonymi subfunduszami, ktérego organem jest
Towarzystwo. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzy-
stwa o potaczeniu.

-zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu

W granicach okreslonych w Ustawie o PPK, Towarzystwo moze
w kazdym czasie dokona¢ zmiany Statutu Funduszu w czesci
dotyczacej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfun-
dusz. Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o dokonanych zmia-
nach oraz uptywu terminu trzech miesiecy od dnia ogtoszenia
o zmianach. Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa
0 zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

c¢) niewyptacalnosci gwaranta

Fundusz nie jest funduszem gwarantowanym.

d) inflacji

Ryzyko inflacji jest ryzykiem spadku sity nabywczej Srodkéw
pienieznych powierzonych Funduszowi. Istnienie inflacji
powoduje, ze realna stopa zwrotu (z uwzglednieniem inflacji)
moze by¢ istotnie nizsza od nominalnej stopy zwrotu (bez
uwzglednienia inflacji).

e) zwigzanego z regulacjami prawnymi dotyczacymi Fun-
duszu, w szczeg6lnosci w zakresie prawa podatkowego
Zmiany regulacji prawnych dotyczacych dziatalnosci Fun-
duszu moga mie¢ wptyw na przedstawione w niniejszym
Prospekcie prawa i obowigzki Uczestnikdw Funduszu. Na dzien
sporzadzenia Prospektu, Fundusz jest zgodnie z prawem
polskim podmiotowo zwolniony z podatku dochodowego od
0s6b prawnych. Nie mozna wykluczy¢ jednak opodatkowania
dochoddéw Funduszu w przysztosci. Ewentualne wprowadzenie
opodatkowania dochodéw Funduszu spowoduje obnizenie
osigganych przez Uczestnikdw Funduszu stdp zwrotu z inwe-
stycji w jego jednostki uczestnictwa.

Fundusz moze réwniez podlegac obowigzkom podatkowym

w zwigzku z lokowaniem aktywow poza terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga podlegac opo-
datkowaniu wynikajacemu z przepiséw prawa panstwa sie-
dziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw
wartosciowych lub instrumentdéw rynku pienieznego, w ktére
inwestuje. Istnieje ryzyko niedostosowania dziatalnosci Fun-
duszu do zmian przepiséw prawa podatkowego w panstwie
obcym oraz ryzyko wyktadni przepiséw podatkowych panstwa
obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

3.5.3Wskazanie metody pomiaru catkowitej ekspozy-
¢ji Funduszu
Nie dotyczy.
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3.5.40kreslenie profilu inwestora Subfunduszu
Zastrzezenie:

Aktualizowany na biezaco ogdlny wskaznik ryzyka (SRI) Sub-
funduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu, a takze zalecany
okres utrzymywania znajduja sie w Kluczowych Informacjach.
Aktualna klasa ryzyka Subfunduszu oraz zalecany okres
utrzymywania okreslone w Kluczowych Informacjach moga
sie r6znic od informacji zamieszczonych ponizej.

Subfundusz przeznaczony jest dla Uczestnikow zamierza-
jacych zakonczy¢ inwestycje w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu w Zdefiniowanej Dacie Subfundusz tj. w roku
2040, tym samym przeznaczony jest dla Uczestnikéw PPK
urodzonych miedzy rokiem 1978 a rokiem 1982, oczekuja
zyskow wyzszych niz w przypadku depozytéw bankowych
oraz akceptuja Srednio niska klase ryzyka Subfunduszu
zwigzang z inwestycjami w akcje lub jednostki uczestnictwa
funduszu inwestycyjnego lub tytuty uczestnictwa fundu-
szu zagranicznego inwestujacych w akcje w poczatkowym
okresie funkcjonowania Subfunduszu, tzn. licza sie z moz-
liwoscia silnych wahan wartosci ich inwestycji, szczegdlnie
w krotkim okresie, wtgcznie z mozliwoscia utraty czesci
zainwestowanych srodkéw, zas w pozniejszym okresie funk-
cjonowania Subfunduszu oczekujg zyskow poréwnywalnych
do zyskéw z depozytéw bankowych oraz akceptuja ryzyko
zwigzane z inwestowaniem w akcje ograniczonej czesci
Aktywow Subfunduszu i akceptuja umiarkowane ryzyko
zwigzane z inwestycjami wiekszos$ci Aktywéw Subfunduszu
w dtuzne instrumenty finansowe lub jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych inwestujacych w dtuzne papieréw
wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego.

3.5.5Informacje o wysokosci optat i prowizji zwigza-
nych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich
naliczania i pobierania oraz o kosztach obcigzajacych
Subfundusz

3.5.5.1 wskazanie przepiséw Statutu okreslajacych
rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposdb kalkulacji

i naliczania kosztow obcigzajacych Subfundusz, w tym
w szczeg6lnosci wynagrodzenie Towarzystwa oraz ter-
miny, w ktdrych najwczesniej moze nastgpi¢ pokrycie
poszczegdlnych rodzajow kosztow

Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposdb kalkulacji i naliczania
kosztéw obcigzajacych Subfundusz, w tym wynagrodzenie
Towarzystwa oraz terminy, w ktorych najwczesniej moze na-
stapic pokrycie poszczegdélnych rodzajow kosztéw okreslone
sg w tresci § 6 Rozdziatu V Czesci Il Statutu.

3.5.5.2 wskazanie wartosci Wspdtczynnika Kosztéw
Catkowitych, zwanego dalej ,Wskaznikiem WKC", wraz
zinformacja, ze odzwierciedla on udziat kosztow
niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscia inwesty-
cyjng Subfunduszu w Sredniej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu za dany rok, a takze wskazanie kategorii
kosztéw Subfunduszu niewtaczonych do wskaznika
WKC, w tym optat transakcyjnych

Wskaznik WKC dla Goldman Sachs Subfunduszu Emerytura
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2040 za rok 2023 wynosit: 1,44%

Wskaznik WKC odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Subfunduszu

w $redniej WartoSci Aktywéw Netto Subfunduszu za dany rok.
Nastepujace koszty nie sa wtaczone do Wskaznika WKC: koszty
transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki
zwigzane z nabyciem lub zbyciem sktadnikéw portfela, odsetki
z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytéw, Swiadczenia
wynikajace z realizacji umow, ktérych przedmiotem sg instru-
menty pochodne, optaty zwigzane z nabyciem lub odkupie-
niem Jednostek Uczestnictwa i inne optaty ponoszone bezpo-
$rednio przez Uczestnika oraz warto$¢ ustug dodatkowych.

3.5.5.3 wskazanie optat manipulacyjnych z tytutu zby-
cia lub odkupienia Jednostki Uczestnictwa oraz innych
optat uiszczanych bezposrednio przez Uczestnika

Z tytutu realizacji trzeciego i kazdego nastepnego Zlecenia
Zamiany pobierana jest optata w wysokosci 0,01 zt. Optata
taka jest naliczana i pobierana ze Srodkéw pienieznych uzy-
skanych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa w sub-
funduszu zrédtowym nabytych za $rodki pochodzace z wptat
podstawowych Uczestnika.

3.5.5.4 wskazanie optaty zmiennej, bedacej czescia
wynagrodzenia za zarzadzanie, ktérej wysokosc jest
uzalezniona od wynikéw Subfunduszu, prezentowanej
w ujeciu procentowym w stosunku do Sredniej Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu

Towarzystwo jest uprawnione do pobierania Wynagrodzenia
za osiagniety wynik w wysokos$ci nie wyzszej niz kwota sta-
nowigca w skali roku réwnowarto$¢ 0,1% Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu, naliczonego zgodnie z Rozporzadzeniem
wydanym na podstawie art. 49 ust. 13 Ustawy o PPK. Wyna-
grodzenie za osiggniety wynik jest obliczane na kazdy Dzien
Wyceny i wyptacane na rzecz Towarzystwa do 15 dnia robocze-
go po zakonczeniu roku.

Wynagrodzenie za osiggniety wynik moze by¢ pobierane pod
warunkiem realizacji dodatniej stopy zwrotu Subfunduszu za
dany rok oraz osiggniecia w danym roku przez Subfundusz
stopy zwrotu przewyzszajacej stope referencyjna okreslong

w Rozporzadzeniu wydanym na podstawie art. 49 ust. 13
Ustawy o PPK.

3.5.5.5 wskazanie maksymalnej wysokos$ci wynagro-
dzenia za zarzadzanie Subfunduszem

Towarzystwo pobiera po zakoficzeniu kazdego miesigca Wyna-
grodzenie Towarzystwa réwne kwocie naliczonej od Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostki
Uczestnictwa w danym dniu, nie wiekszej niz kwota stanowig-
ca w skali roku rownowartos¢ 0,50% Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

3.5.5.6 wskazanie istniejgcych umodw lub porozumien,
na podstawie ktérych koszty dziatalnosci Subfunduszu
bezposrednio lub posrednio sa rozdzielane miedzy
Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym
wskazanie ustug dodatkowych oraz wskazanie wptywu
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tych ustug na wysokos¢ prowizji pobieranych przez
podmiot prowadzacy dziatalno$¢ maklerska oraz na
wysokos$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie
Subfunduszem

Nie istniejg umowy lub porozumienia, na podstawie ktdrych
koszty dziatalnosci Subfunduszu bezposrednio lub posrednio
bytyby rozdzielane miedzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny
podmiot.

3.5.6Podstawowe dane finansowe Subfunduszu
w ujeciu historycznym

3.5.6.1 Warto$¢ Aktywdéw Netto Subfunduszu na
koniec ostatniego roku obrotowego zgodna z wartoscig
zaprezentowang w zbadanym przez biegtego rewiden-
ta sprawozdaniu finansowym Funduszu, odrebnie dla
kazdej kategoriiJednostek Uczestnictwa

Wartos$¢ Aktywow Netto

2023-12-31 309 086 tys. zt

350 000

309 086

300 000 -

250 000 -

200 000 -

150 000 +

100 000 -

50 000 -

0 -

3.5.6.2 Wartos$¢ Sredniej stopy zwrotu z inwestycji

w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3,5
i 10 lat; Srednia stope zwrotu dla danego okresu obli-
cza sie, dzielac stope obliczong na podstawie Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu na jednostke uczestnic-
twa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec
roku obrotowego poprzedzajacego okres, dla ktérego
jest dokonywane obliczenie, przez 3, 5 albo 10

9,00% 8,53%

8,00% -
7,00%
6,00%
5,00% -
4,00% -
3,00% -
2,00% -

1,00% -

0,00% -

3 lata

A

3.5.6.3 jezeli Subfundusz stosuje wzorzec stuzacy do
oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnic-
twa Subfunduszu odzwierciedlajgcy zachowanie sie
zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych celi polity-
ke inwestycyjng Subfunduszu, zwany dalej ,wzorcem”
(benchmark) — wskazanie tego wzorca, a takze informacji
o dokonanych zmianach wzorca, jezeli miaty miejsce
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Fundusz nie ustalit wzorca stuzgcego do oceny efektywnosci
inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

3.5.6.4 informacja o $rednich stopach zwrotu z wzorca
przyjetego przez Subfundusz, odpowiednio dla okre-
sow, o ktérych mowa w pkt 3.5.6.3

Nie dotyczy

3.5.6.5 zastrzezenie

Towarzystwo zastrzega niniejszym, ze indywidualna stopa
zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci
Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia
przez Fundusz oraz od wysokosci pobranych przez Fundusz
optat manipulacyjnych oraz ze wyniki historyczne nie gwa-
rantuja uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.
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Rozdziat I1l.6
Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2035

3.6.1Zwiezty opis polityki inwestycyjnej Subfundu-
szu

Subfundusz jest tzw. funduszem zdefiniowanej daty stosuja-
cym zasady polityki inwestycyjnej wtasciwe dla Uczestnikow
zamierzajacych zakonczyé inwestycje w Jednostki Uczest-
nictwa Subfunduszu w Zdefiniowanej Dacie Subfunduszu tj.
w roku 2035, tym samym przeznaczony jest dla Uczestnikow
PPK urodzonych miedzy rokiem 1973 a rokiem 1977.

3.6.1.1 wskazanie gtdwnych kategorii lokat Subfun-
duszu iich dywersyfikacji charakteryzujgcych specyfike
Subfunduszu oraz, jezeli Subfundusz lokuje swoje akty-
wa gtéwnie w lokaty inne niz papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego - wyrazne wskazanie
tej cechy

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez
inwestowanie tacznie do 100% Aktywoéw Subfunduszu bez-
posrednio w instrumenty , jak i za posrednictwem jednostek
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych,
tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspolnego inwestowania z siedziba za granica.

Fundusz dokonujac lokat Aktywéw Subfunduszu bedzie stoso-
wat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat: dtuzne papiery
wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, spetniajace
warunki okreslone w § 8 ust. 4 pkt 1) lub 2) Czesci | Statutu,

w tym w szczegdlnosci krotkoterminowe papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa
lub Narodowy Bank Polski - do 100% wartosci Aktywdow Netto
Subfunduszu; Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktdrych mowa
w 8 8 ust. 4 pkt 4) Czesci | Statutu - do 20% wartosci Akty-
wow Netto Subfunduszu, papiery wartosciowe i Instrumenty
Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w § 8 ust. 4 pkt 5) Czesci |
Statutu - do 10% wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu, akcje,
prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity
depozytowe i obligacje zamienne, spetniajgce warunki okreslo-
new § 8 ust. 4 pkt 1) lub 2) Czesci | Statutu - do 70% wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu; jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych, tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania z sie-
dziba za granica, o ktérych mowa w § 8 ust. 5 Czesci | Statutu
w zwigzku z § 4 ust. 1) i 3) Rozdziatu VI Czesci Il Statutu - do
30% wartosci Aktywdw Subfunduszu; jednostki uczestnictwa

i tytuty uczestnictwa funduszy o charakterze udziatowym - do
30% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, z zastrzezeniem
Alokacji Aktywdw okreslonej ponizej; jednostki uczestnictwa

i tytuty uczestnictwa funduszy o charakterze dtuznym - do
30% wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu, z zastrzezeniem
Alokacji Aktywow okreslonej ponizej; depozyty — od 0% do 20%
wartosci Aktywéw Subfunduszu,

Docelowa Alokacja Aktywow Subfunduszu pomiedzy poszcze-
golne klasy aktywow charakteryzujace sie réznym poziomem
ryzyka jest zmienna w czasie i dokonywana bedzie z zachowa-
niem zasady stopniowej zmiany tej alokacji z instrumentéw
charakteryzujacych sie najwyzszym poziomem ryzyka na rzecz
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bardziej konserwatywnej zwigzanej z instrumentami o nizszym

poziomie ryzyka w miare zblizania sie okresu funkcjonowania

Subfunduszu do Zdefiniowanej Daty.

W poczatkowym okresie funkcjonowania Subfunduszu do 70%

wartosci Aktywow Netto Subfunduszu bedzie inwestowane

w instrumenty o charakterze udziatowym, pozostata za$ czes¢

Aktywoéw Subfunduszu inwestowana bedzie w instrumenty

o charakterze dtuznym. W miare uptywu okresu funkcjonowa-

nia Subfunduszu do 100% wartosci Aktywdw Netto Subfun-

duszu bedzie inwestowane w instrumenty o charakterze
dtuznym. Po osiagnieciu Zdefiniowanej Daty alokacja Aktywow

Subfunduszu bedzie stata.

Fundusz przyjmuje, ze:

- zainstrumenty o charakterze dtuznym uwaza sie Instru-
menty Rynku Pienieznego, obligacje, bony skarbowe,
listy zastawne i certyfikaty depozytowe , inne zbywalne
papiery wartosciowe inkorporujgce prawa majgtkowe
odpowiadajace prawom z zaciggniecia dtugu, depozyty
oraz instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowa-
ne instrumenty pochodne, o ktérych mowa w Ustawie,
ktdrych baze stanowia papiery wartosciowe lub prawa
majatkowe wymienione niniejszym punkcie lub indeksy
dtuznych papieréw wartosciowych, stopy procentowe lub
indeksy kredytowe oraz fundusze o charakterze dtuznym,

- zainstrumenty o charakterze udziatowym uwaza sie ak-
cje, prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyj-
ne, kwity depozytowe, inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajgce prawom
wynikajgcym z akgji lub instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktérych
mowa w Ustawie, ktdrych baze stanowia papiery warto-
Sciowe wymienione w niniejszym punkcie lub indeksy akcji
oraz fundusze o charakterze udziatowym,

- zafundusz o charakterze udziatowym uwaza sie fundusz
inwestycyjny otwarty, specjalistyczny fundusz inwesty-
cyjny otwarty, fundusz inwestycyjny zamkniety majacy
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusz
zagraniczny lub instytucje wspdlnego inwestowania
z siedziba za granica, ktéry zgodnie ze stosowang polityka
inwestycyjna co najmniej 50% jego aktywow lokuje w ak-
cje, prawa poboru, prawa do akgji, warranty subskrypcyijne,
kwity depozytowe, inne zbywalne papiery wartoSciowe
inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom
wynikajgcym z akcji lub instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktérych
mowa w Ustawie, ktorych baze stanowig papiery warto-
$ciowe wymienione w niniejszym punkcie lub indeksy akdji,
w szczegOlnosci z zastrzezeniem spetnienia warunkéw
okreslonych niniejszym punktem pod pojeciem tym
rozumie sie réwniez fundusze zmiennej alokacji aktywow,
fundusze typu Multi-Asset, fundusze surowcowe, fundusze
nieruchomosci oraz fundusze typu REIT,

- zafundusz o charakterze dtuznym uwaza sie fundusz
inwestycyjny otwarty, specjalistyczny fundusz inwesty-
cyjny otwarty, fundusz inwestycyjny zamkniety majacy
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, fundusz
zagraniczny lub instytucje wspdlnego inwestowania
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z siedziba za granica, ktéry zgodnie ze stosowana polityka
inwestycyjna co najmniej 50% jego aktywow lokuje w In-
strumenty Rynku Pienieznego, obligacje, bony skarbowe,
listy zastawne, certyfikaty depozytowe, inne zbywalne
papiery wartosciowe inkorporujgce prawa majatkowe
odpowiadajgce prawom z zaciggniecia dtugu, depozyty
oraz instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowa-
ne instrumenty pochodne, o ktdrych mowa w Ustawie,
ktdrych baze stanowia papiery warto$ciowe lub prawa
majatkowe wymienione niniejszym punkcie lub indeksy
dtuznych papierdéw wartosciowych, stopy procentowe lub
indeksy kredytowe,
0d dnia utworzenia Subfunduszu do Zdefiniowanej Daty oraz
po Zdefiniowanej Dacie Docelowa Alokacja Aktywoéw Netto
Subfunduszu pomiedzy poszczegdlne klasy aktywdw bedzie
zmienna w poszczegodlnych okresach funkcjonowania Subfun-
duszu i bedzie nastepujaca:
1) wlatach 2019 -2024:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 40% do
70%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 30% do 60%;
2) wlatach 2025-2029:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 25% do
50%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - od 50% do 75%;
3) wlatach 2030-2034:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - od 10% do
30%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym -od 70% do 90%;
4) od roku 2035:
a) instrumenty o charakterze udziatowym - nie wiecej
niz 15%;
b) instrumenty o charakterze dtuznym - nie mniej niz
85%.
Ponizszy wykres przedstawia ogdlny schemat zmian Docelo-
wej Alokacji Aktywdw Subfunduszu pomiedzy poszczegdlne
klasy aktywow w okresie funkcjonowania Subfunduszu do i po
Zdefiniowanej Dacie:

3.6.1.2 zwiezty opis kryteriéw doboru lokat do portfe-
la inwestycyjnego Subfunduszu

Gtownym kryterium, ktérym bedzie kierowat sie Fundusz, jest
wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w horyzoncie inwesty-
cyjnym wyznaczonym Zdefiniowanga Data. Aktywa Subfundu-
szu beda inwestowane zardwno w instrumenty o charakterze
udziatowym, jak i instrumenty o charakterze dtuznym, daja-
cych ekspozycje na rynek krajowy jak i rynki zagraniczne

W ramach poszczegdlnych okreséw funkcjonowania Subfun-
duszu oraz w ramach okreslonych dla nich poziomdéw Docelo-
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wej Alokacji, zarzadzajacy Subfunduszem bedzie dokonywat
zmiany poziomu inwestycji Aktywow Subfunduszu we wska-
zane kategorie lokat w celu jak najefektywniejszej realizacji
celu inwestycyjnego Subfunduszu w ramach dopuszczalnych
limitéw. Alokacja Aktywéw Subfunduszu pomiedzy instrumen-
ty o charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze
dtuznym nie bedzie zalezna od oceny biezacej i prognozowa-
nej sytuacji na rynku akgji i rynku instrumentdw dtuznych, ale
od czasu pozostatego do Zdefiniowanej Daty.

W miare zblizania sie okresu funkcjonowania Subfunduszu do
Zdefiniowanej Daty - poziom inwestycji Aktywdéw Subfundu-
szu bedzie zmieniany w kierunku zwiekszania zaangazowania
w instrumenty o charakterze dtuznym.

Gtowne kryteria doboru poszczegdlnych kategorii lokat sg
nastepujace: dla dtuznych papierdw wartosciowych (w tym
zagranicznych), instrumentow rynku pienieznego, listéw
zastawnych i obligacji zamiennych: prognozowane zmia-

ny ksztattu krzywej dochodowosci, prognozowane zmiany
poziomu rynkowych stdp procentowych, stosunek oczekiwanej
stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
papierem wartosciowym lub instrumentem rynku pienieznego,
wptyw na Sredni okres do wykupu catego portfela inwesty-
cyjnego, ponadto w przypadku papieréw dtuznych innych

niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski - wiarygodnos¢ kredytowa
emitenta, przy czym jesli emitent lub gwarant danej emisji
posiadaja rating, to musi by¢ to rating inwestycyjny, ponadto
w przypadku obligacji zamiennych - réwniez warunki zamiany
obligacji na akcje; dla depozytdw: oprocentowanie depozytdw,
wiarygodno$¢ banku; dla jednostek uczestnictwa, certyfikatéw
inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa: mozliwos¢ efektywniej-
szej dywersyfikacji lokat Funduszu, mozliwos¢ efektywniejszej
realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, adekwatnosc polityki
inwestycyjnej funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu
zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania do
polityki inwestycyjnej Funduszu; dla instrumentéw pochod-
nych, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochod-
nych: adekwatnos¢, rozumiana jako zgodno$¢ instrumentow
bazowych z polityka inwestycyjna obowigzujaca dla danego
Subfunduszu, efektywnos¢, rozumiana jako zgodnos$¢ zmiany
wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang
wartosci instrumentu bazowego, ptynnos¢, rozumiana jako
istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochod-
nym znacznie przewyzszajacego wielko$¢ transakgji, koszt,
rozumiany jako koszt ponoszone w celu nabycia Instrumentu
Pochodnego, w relacji do kosztéw ponoszonych w celu nabycia
instrumentu bazowego, ryzyko kontrahenta, rozumiane jako
zdolno$¢ kontrahenta do terminowego wywiazania sie w petni
z warunkéw zawartej umowy majacej za przedmiot Instrument
Pochodny; dla innych instrumentéw finansowych: mozliwos¢
efektywniejszej dywersyfikacji lokat Funduszu, mozliwosé
efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu,
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z danym instrumentem finansowym.

3.6.1.3 jezeli Subfundusz odzwierciedla sktad uzna-
nego indeksu akcji lub dtuznych papieréw wartoscio-
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wych — wskazanie tego indeksu, rynku, ktérego indeks
dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez

Subfundusz

Subfundusz nie odzwierciedla sktadu indeksu akcji lub dtuz-
nych papieréw wartosciowych.

3.6.1.4 jezeli wartos¢ aktywow netto portfela inwe-
stycyjnego Subfunduszu moze sie charakteryzowac
duza zmiennoscig wynikajaca ze sktadu portfela lub

z przyjetej techniki zarzadzania portfelem - wyrazne
wskazanie tej cechy

Ze wzgledu na duza zmienno$¢ cen instrumentdw finanso-
wych, w ktore Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu, wartos¢
Aktywow netto portfela inwestycyjnego moze ulegac istotnym
zmianom.

3.6.1.5 jezeli Subfundusz moze zawieraé umowy,
ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne - wskaza-
nie tej informacji wraz z okresleniem wptywu zawarcia
takich umdw, w tym umow, ktdrych przedmiotem sa
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na ryzyko
zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna

Subfundusz moze, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjne-
go lub w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfe-
lem inwestycyjnym, zawiera¢ umowy majgce za przedmiot
instrumenty pochodne, w tym umowy majace za przedmiot
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod warunkiem
ze zawarcie umowy bedzie zgodne z celem inwestycyjnym
Subfunduszu.

Przy zastosowaniu limitéw inwestycyjnych okreslonych w Sta-
tucie, Fundusz jest obowigzany uwzglednia¢ wartos¢ papierow
wartos$ciowych stanowigcych baze instrumentéw pochodnych
(nie dotyczy to instrumentéw pochodnych, ktérych baze
stanowig indeksy).

Subfundusz dotozy wszelkich staran, aby zawarte umowy,
ktérych przedmiotem sa instrumenty pochodne przyczyniaty
sie do realizacji przyjetej polityki inwestycyjnej i ograniczaty
jej ryzyko.

3.6.1.6 jezeli udzielono gwarancji wyptaty okreslonej
kwoty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa -
wskazanie gwaranta oraz warunkéw gwarancji

Nie dotyczy.

3.6.20pis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z inwe-
stowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu,
w tym ryzyka zwigzanego z przyjeta polityka inwe-
stycyjng Subfunduszu

3.6.2.1 opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polity-
ka inwestycyjng Subfunduszu, z uwzglednieniem strate-
gii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych
stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreslonym
obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sektorze
gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii
lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub dtuz-
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nych papieréw warto$ciowych

Zastrzezenie:

Aktualizowany na biezaco og6lny wskaznik ryzyka (SRI)

Subfunduszu, w tym klasa ryzyka Subfunduszu znajduja sie

w Kluczowych Informacjach. Aktualna klasa ryzyka Subfun-

duszu okreslona w Kluczowych Informacjach moze sig rézni¢

od poziomu ryzyka wskazanego ponizej.

Poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji Aktywdéw Subfunduszu

bedzie stopniowo obnizat sie w poszczegélnych okresach

funkcjonowania Subfunduszu w miare zblizania sie do Daty

Docelowej i bedzie nastepujacy:

- wlatach 2019 - 2024: Uczestnicy akceptuja Srednio niska
klase ryzyka Subfunduszu wynikajacg z inwestycji zna-
czacej czesci srodkéw Subfunduszu w akcje, w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych,
w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub insty-
tucji wspdlnego inwestowania, ktdre inwestuja w akcje
iinwestycji pozostatej czesci srodkéw Subfunduszu
w instrumenty dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych
funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa
funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwesto-
wania, ktére inwestujg w instrumenty dtuzne. Uczestnicy
uzywajacy waluty polskiej jako waluty odniesienia akcep-
tujg Sredni poziom ryzyka walutowego.

- wlatach 2025 - 2029: Uczestnicy akceptuja $redni
poziom ryzyka wynikajacy z inwestycji istotnej czesci
$rodkéw Subfunduszu w akcje, w jednostki uczestnictwa
innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspoélnego inwestowania, ktére inwestuja w akcje i inwe-
stycji znaczacej czesci srodkéw Subfunduszu w instru-
menty dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy
inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania,
ktére inwestujg w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzy-
wajacy waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja
niski poziom ryzyka walutowego.

- wlatach 2030 -2034 oraz od 2035 roku: Uczestnicy
akceptuja umiarkowany poziom ryzyka wynikajacy z in-
westycji czesci srodkéw Subfunduszu w akcje, w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych,
w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub insty-
tucji wspdlnego inwestowania, ktdre inwestuja w akcje
i inwestycji wiekszosci srodkdw Subfunduszu w instru-
menty dtuzne, w jednostki uczestnictwa innych funduszy
inwestycyjnych otwartych, w tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania,
ktére inwestuja w instrumenty dtuzne. Uczestnicy uzy-
wajacy waluty polskiej jako waluty odniesienia akceptuja
niski poziom ryzyka walutowego.

We wszystkich okresach funkcjonowania Subfunduszu

z inwestycjami Subfunduszu wigza sie nastepujace rodzaje

ryzyka:

a) ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku wartosci aktywow netto

portfela inwestycyjnego spowodowane niekorzystnymi zmianami

cen instrumentdw bedacych przedmiotem lokat Subfunduszu na
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rynkach finansowych.

Dla Subfunduszu gtéwnymi elementami ryzyka rynkowego sa:
ryzyko rynku akcji, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursu
walutowego.

Ryzyko rynku akcji obejmuje ryzyko spadku Wartosci Aktywow
Netto portfela inwestycyjnego spowodowane spadkiem cen
akgcji. Na ryzyko rynku akcji sktadaja sie: ryzyko systematycz-
ne catego rynku akgji, ryzyko branzowe i ryzyko specyficzne
konkretnego emitenta. Ryzyko systematyczne jest uzaleznio-
ne w duzym stopniu od sytuacji makroekonomicznej. Wptyw
na nie maja m.in. dynamika wzrostu gospodarczego, poziom
deficytu budzetowego i handlowego, wielko$¢ popytu kon-
sumpcyjnego i inwestycyjnego, wysoko$¢ stép procentowych

i kurséw walutowych, poziom inflacji, ceny surowcow i zmiany
cen akcji na rynkach zagranicznych. Pogarszajaca sie sytuacja
makroekonomiczna negatywnie wptywa na ceny akcji. Ryzyko
branzowe polega na tym, ze akcje spotek, w ktére inwestuje
Subfundusz sg poddane ryzyku branzy, w ktérej dziataja.

W szczegdlnosci dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku
popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branzy

i zmian technologicznych. Ryzyko specyficzne zwigzane jest

z inwestowaniem w akcje poszczeg6lnych emitentéw. Wptyw
na nie maja m.in. wyniki finansowe emitenta, polityka dywi-
dendowa, poziom tadu korporacyjnego, jakos¢ pracy zarzadu,
decyzje o zmianie strategii lub modelu biznesowego spotki,
konflikty w akcjonariacie, poziom zadtuzenia, zdarzenia lo-
sowe dotyczace konkretnej spotki. Subfundusz poprzez dywer-
syfikacje dazy do ograniczenia ryzyka specyficznego poszcze-
gdlnych spotek. W akcje jednej spétki Subfundusz inwestuje
nie wiecej niz 10% aktywdw.

Ryzyko stopy procentowej obejmuje ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane zmiang ryn-
kowych stép procentowych. Zaleznosé cen instrumentdéw
dtuznych od rynkowych stép procentowych jest odwrot-

na tzn. wraz ze wzrostem rynkowych stép procentowych

ceny instrumentéw dtuznych spadajg, a wraz ze spadkiem
rynkowych stép procentowych ceny instrumentéw dtuznych
rosna. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu
instrumentu, rodzaju oprocentowania, jego stopy odsetkowej
i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu instrumen-
tu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Ryzyko stopy
procentowej jest takze wieksze dla instrumentdw o statym
oprocentowaniu. Ponadto, im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy pro-
centowej. Zrédtami ryzyka stopy procentowej s3 m.in. wzrost
inflacji (biezacej lub prognozowanej), wysokie tempo rozwoju
gospodarczego generujace ryzyko wzrostu cen (inflacji), spa-
dek stopy oszczednosci w gospodarce, negatywna ocena przez
inwestoréw przysztej sytuacji fiskalnej kraju, wzrost stop
procentowych w innych krajach.

b) ryzyko kredytowe

Gtéwnymi elementami ryzyka kredytowego s3 ryzyko nie-
dotrzymania warunkdéw, ryzyko obnizenia oceny kredytowej

i ryzyko rozpietosci kredytowej (tzw. spread’u kredytowego).
Ryzyko niedotrzymania warunkdw, nazywane réwniez ryzy-
kiem niewyptacalnosci, obejmuje ryzyko spadku Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzyma-
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niem warunkow kontraktéw finansowych przez emitentéw
instrumentdw dtuznych. Ryzyko niewyptacalnosci polega na
niesptaceniu przez emitenta w terminie naleznej kwoty z tytu-
tu wyemitowanych instrumentdéw dtuznych.

Ryzyko obnizenia oceny kredytowej obejmuje ryzyko spadku
Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu spowodowane obnize-
niem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lub poszczegdl-
nych emisji dokonywanych przez wyspecjalizowane instytucje
(agencje) ratingowe.

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku wartosci aktywéw
netto funduszu inwestycyjnego spowodowane zmianami rozpie-
tosci kredytowej dla danej emisji, czyli rdznicy miedzy rentowno-
Scig danego instrumentu dtuznego a rentownoscia instrumentéw
dtuznych emitowanych przez parstwo. Rozpigtosc ta (spread
kredytowy) rosnie w przypadku gorszej oceny zdolnosci kredy-
towych emitenta przez uczestnikéw rynku wtdrnego powodujac
spadek warto$ci danego dtuznego papieru wartosciowego. Ocena
ta moze, chod nie musi, mie¢ zwigzek ze zmiang obnizenia oceny
kredytowej przez instytucje ratingowa.

Subfundusz dazy do ograniczenia ryzyka kredytowego poprzez
inwestowanie czesci dtuznej portfela gtdwnie w instrumenty
dtuzne emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa.
Inwestycje w papiery komercyjne oraz obligacje municypalne

i korporacyjne wigza sie z wyzszym poziomem ryzyka kredyto-
wego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej emitenta.
Inwestycje w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytu-
cje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica lub

w jednostki uczestnictwa innych funduszy obcigzone s3 ryzy-
kiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu.

W przypadku inwestycji w lokaty bankowe ryzyko kredytowe
Subfunduszu zwigzane jest z ryzykiem kredytowym banku.

c¢) ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia wystepuje w przypadku rozliczania
transakcji zakupu lub sprzedazy instrumentdw finansowych,
ktére nie sa gwarantowane przez izby rozliczeniowe. Jest ono
zwigzane z mozliwosScig wystapienia opdznien w rozliczeniach
transakcji lub nawet wycofania sie drugiej strony z zawartej

z Subfunduszem transakcji.

Subfundusz minimalizuje to ryzyko analizujac partneréw
potencjalnych transakcji oraz stosowane przez nich standardy
dziatania na rynku finansowym. Dzieki temu ryzyko ponoszone
przez uczestnikdow Subfunduszu mozna okreslic jako niskie.

d) ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci wigze sie z brakiem mozliwosci przeprowa-
dzenia transakcji, przy zachowaniu aktualnej ceny rynkowej.
Ryzyko to wystepuje najczesciej przy probie sprzedazy znacz-
nej ilosci posiadanych aktywdw, szczegdlnie jesli ptynnosé
obrotu danym instrumentem nie jest wysoka. Nastepuje
wodwczas naruszenie struktury popytu i podazy prowadzace do
istotnej zmiany ceny rynkowej.

e) ryzyko walutowe

Ryzyko kursu walutowego okresla sie jako ryzyko zmiany
Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu spowodowane zmiang
kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Wzrost
wartosci walut obcych, w ktérych notowane sg aktywa znaj-
dujace sie w portfelu Subfunduszu, powoduje wzrost wartosci
tych aktywdw wyrazony w PLN.
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Spadek wartosci walut obcych, w ktérych notowane sg aktywa
znajdujace sie w portfelu Subfunduszu, powoduje spadek war-
tosci tych aktywdw w PLN. Uczestnicy uzywajacy waluty polskiej
jako waluty odniesienia akceptujg Sredni poziom ryzyka waluto-
wego w latach 2019-2024 oraz niski poziom ryzyka walutowego
poczawszy od roku 2025, wynikajacy z tego, ze udziat aktywow
denominowanych w walutach zagranicznych stanowi mniejszo-
Sciowa cze$¢ portfela inwestycyjnego Subfunduszu, i poziom ten
maleje w kolejnych okresach funkcjonowania Subfunduszu.

f) ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach
prowadzonych przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy
(podmioty, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem
przechowuja czes¢ aktywoéw Funduszu). Instrumenty finan-
sowe stanowig wtasnos¢ Subfunduszu i nie wchodza do masy
upadtosci w przypadku ogtoszenia upadtosci Depozytariusza
i/lub Subdepozytariuszy.

g) ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw lub rynkow
Subfundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim.
Sytuacja na polskim rynku finansowym szczegdlnie oddziatuje
na wartosc i ptynnos¢ aktywow Subfunduszu. Subfundusz
moze jednak inwestowac istotng czes¢ swoich aktywéw na
rynkach zagranicznych, dlatego tez sytuacja na tych rynkach
réwniez moze oddziatywac na wartos¢ i ptynnosé Aktywow
Subfunduszu. Istotne wahania cen rynkowych poszczegélnych
instrumentéw finansowych (zaréwno na rynku polskim, jak

i zagranicznym) moga powodowac wahania Wartosci Aktywow
Netto przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu.
h) ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne obejmuje ryzyko straty wynikajacej z bted-
nych procedur wewnetrznych, niestosowania sie do procedur,
dziatania systemoéw badz pracownikéw lub tez wynikajacej

ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe Zrddta ryzyka
operacyjnego to ludzie, systemy, zdarzenia zewnetrzne oraz
procesy.

i) ryzyko zwigzane z inwestycjami zagranicznymi

Ryzyko inwestycji zagranicznych zwigzane moze by¢ z nizszym
relatywnym poziomem wiedzy i doswiadczenia Zarzadzaja-
cych Subfunduszem, niz w przypadku inwestycji na polskim
rynku finansowym. Ryzyko to moze sie jednak takze objawiac
istnieniem odmiennych regulacji biznesowych, prawnych lub
podatkowych. W przypadku inwestycji zagranicznych Subfun-
duszu ryzyko to jest ograniczone dzieki inwestowaniu w tytuty
uczestnictwa wskazanego funduszu zagranicznego zarzg-
dzanego przez Goldman Sachs B.V.- wyspecjalizowang firme
zarzadzajaca posiadajaca odpowiednie doswiadczenie, Srodki
techniczne oraz zasoby ludzkie niezbedne przy globalnych
inwestycjach na zagranicznych rynkach finansowych.

j) ryzyko zwigzane z inwestycjami na rynkach wschodza-
cych

Inwestowanie w aktywa z rynkdw wschodzacych wiaze sie

z wigkszym ryzykiem (w szczegd6lnosci prawnym, ekonomicz-
nym i politycznym) niz inwestycje w aktywa z rynkéw krajéw
rozwinietych. Kursy walut oraz ceny papieréw wartosciowych
lub innych aktywoéw na rynkach wschodzacych moga cechowad
sie duzg zmiennoscia. Zmiany tych cen sg powodowane zmia-
nami stép procentowych, zmianami rownowagi popytu i poda-
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zy, prowadzong polityka handlowg, podatkowa lub monetarng,
jakizdarzeniami politycznymii gospodarczymi o randze mie-
dzynarodowej. Ponadto rynki w krajach wschodzacych czesto
charakteryzuja sie obnizona ptynnoscia (relatywnie nizszymi
obrotami na lokalnych rynkach papieréw wartosciowych).

k) ryzyko zwigzane z zawieraniem umow, ktérych przed-
miotem s3 Instrumenty Pochodne

Ryzyko zawierania uméw majacych za przedmiot Instrumenty
Pochodne obejmuje: ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia
pozycji (w przypadku, gdy Subfundusz zastosuje niewtasciwy
instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje; w ta-
kiej sytuacji zastosowana przez Subfundusz strategia moze
przyniesc straty); ryzyko wyceny (ryzyko zastosowania przez
Subfundusz btednych modeli wyceny instrumentdéw finan-
sowych lub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze
spowodowac wykazanie wyceny instrumentow finansowych

w portfelu Subfunduszu nie odzwierciedlajgcej ich wartosci
rynkowej; skutkowatoby to przejsciowym zanizeniem lub
zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu);
ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpiecza-
jacej (z powodu btednej oceny zaleznos$ci pomiedzy pozycja
zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajacym, w szczeg6l-
nosci wynikajaca ze zmiany wielkosci pozycji zabezpieczanej);
ryzyko braku ptynnosci koniecznej do zawarcia transakcji jed-
noczesnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajacych.
Zawarcie umowy majacej za przedmiot Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne wigze sie dodatkowo z ryzykiem kon-
trahenta (kontrahent moze nie by¢ zdolny do terminowego
wywigzania sie w petni z warunkdw zawartej umowy majacej
za przedmiot Instrument Pochodny).

1) ryzyka dla zrownowazonego rozwoju

Ryzyka dla zrownowazonego rozwoju moga stanowic ryzyko
samo w sobie lub mie¢ wptyw na inne rodzaje ryzyk portfe-

la oraz na ogélne ryzyko, takie jak ryzyko rynkowe, ryzyko
ptynnosci, ryzyko kredytowe lub ryzyko operacyjne. Ryzyka dla
zréwnowazonego rozwoju moga mie¢ negatywny wptyw na
stope zwrotu Subfunduszu. Ocena ryzyk dla zréwnowazone-
go rozwoju, ktére sg zdefiniowane w art. 2 pkt 22 SFDR jako
sytuacje lub warunki $rodowiskowe, spoteczne lub zwigzane

z zarzgdzaniem, jest wtgczona w proces podejmowania decyzji
inwestycyjnych poprzez stosowanie w subfunduszach spet-
niajacych wymogi art. 819 SFDR kryteriéw odpowiedzialnego
inwestowania, oraz, tam gdzie ma to zastosowanie, integracje
odpowiednich czynnikdw Srodowiskowych, spotecznych oraz
zwigzanych z zarzadzaniem (E - srodowiskowych, S - spo-
tecznych, G - zwigzanych z zarzadzaniem, dalej ,ESG).Proces
oceny ryzyka jest przeprowadzany w ramach procesu analizy
inwestycyjnej poprzez ocene czynnikdw Srodowiskowych,
spotecznych i zwigzanych z zarzadzaniem (wtasciwych dla
strategii inwestycyjnej

Ocena ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju przeprowadzana
jest przy wykorzystaniu danych wewnetrznych oraz danych
pozyskanych od zewnetrznych dostawcdw, z ktérych czesé
specjalizuje sie w danych odnoszacych sie do ESG.

Dla inwestycji, w przypadku ktérych istnieja zachowania lub
czynnosci, ktdre nie sa zgodne z przyjetymi dla Subfunduszu
kryteriami odpowiedzialnego inwestowania, podejmowana
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jest decyzja o uwzglednianiu danego emitenta lub wyklucze-
niu go z dopuszczalnego obszaru zainteresowania Subfundu-
szu.

Ze wzgledu na wybdr stosowania kryteriéw odpowiedzialnego
inwestowania zgodnie z przyjetymi dla Subfunduszu kryte-
riami, portfel Subfunduszu moze rézni¢ sie od sktadu indeksu,
jezeli ma on zastosowanie.

Aktywne korzystanie z praw wtascicielskich jest czescia
procesu inwestycyjnego Subfunduszu i odgrywa istotna role
w minimalizowaniu i zarzadzaniu ryzykiem dla zréwnowa-
zonego rozwoju, jak rowniez zwiekszeniu dtugoterminowej
ekonomicznej i spotecznej wartosci emitenta w czasie.

3.6.2.2 opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem

w Subfunduszu, w tym w szczegdlnosci ryzyka:

a) nieosiaggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji

w Jednostki Uczestnictwa, z uwzglednieniem czynnikow
majacych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycja
Ryzyko to polega na niemoznosci przewidzenia przysztych
zmian cen instrumentdéw finansowych wchodzacych w sktad
portfela Subfunduszu i w konsekwencji niemoznosci prze-
widzenia zmian Warto$ci Aktywéw Netto Sub