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SKLADANIE, REALIZACJA ORAZ ALOKACJA ZLECEN FUNDUSZY
§17
Zasady ogolne sktadania i realizacji zlecen

Polityka sktadania i realizacji zlecen Funduszy:

1) umozliwia zarzadzanym Funduszom uzyskiwanie najkorzystniejszych wynikow dla Funduszy lub
uczestnikow Funduszy, uwzgledniajgc aspekty wskazane w ust. 2 ponizej; oraz

2) zapewnia, ze sktadanie i realizacja zlecen przez Towarzystwo jest dokonywane w najlepiej pojetym
interesie zarzadzanych przez nie Funduszy — ilekro¢ Fundusz nabywa lub sprzedaje instrumenty
finansowe lub inne aktywa, w odniesieniu do ktdrych istotna jest najkorzystniejsza realizacja zlecen.

Przy skfadaniu i realizacji zlecen Funduszy, Zarzadzajgcy uwzglednia:

1) ceneinstrumentu finansowego,

2) koszty zwigzane z wykonaniem zlecenia,

3) czas zawarcia transakgji,

4) prawdopodobienstwo zawarcia transakcji i jej rozliczenia,

5) wielkosc zlecenia i jego charakter

6) inne czynniki, ktére w ocenie Zarzadzajacego majg istotny wptyw na dang transakcje.

Towarzystwo nie wykonuje zlecen sktadanych przez Towarzystwo w imieniu i na rachunek Funduszy, ktére

wymagaja posrednictwa podmiotu prowadzgcego dziatalno$¢ maklerska.

W zakresie wykonywania zlecen, o ktédrych mowa w ust. 3, Towarzystwo przekazuje je podmiotom

prowadzgcym dziatalno$¢ maklerskg w zakresie wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw

finansowych, poza przypadkami, gdzie ze wzgledu na charakter instrumentu finansowego, instrumenty te

nie sg notowane na zadnym rynku.

Zlecenia bedy przekazywane do Podmiotu Wykonujgcego Zlecenie, ktéry wedtug oceny Towarzystwa

najlepiej je zrealizuje, biorgc pod uwage czynniki wskazane w ust. 2.

Towarzystwo ustala wzgledng wage, jaka przypisuje poszczegdlnym czynnikom, o ktérych mowa w ust. 2.

Wzgledng wage czynnikdw, o ktérych mowa w ust. 2 okresla sie przez odniesienie do nastepujgcych

kryteridw:

1) cele, polityka inwestycyjna i ryzyko wiasciwe dla danego Funduszu, ktére zostaty wskazane w statucie
Funduszu lub jego warunkach emisji,

2) cechy zlecenia,

3) cechy instrumentéw finansowych lub innych aktywoéw bedgcych przedmiotem danego zlecenia,

4) wskazanie miejsc realizacji, do ktorych mozna skierowac dane zlecenie.

Towarzystwo dokonuje wyboru sposobu wykonania transakcji poprzez wybor sposobu realizacji zlecenia,

ktdry uzyska najwyzszy wspétczynnik BE (best execution). Wspotczynnik BE stanowi sume iloczynow wartosci

kazdego z kryteridow, o ktédrych mowa w ust. 2 i wzglednej wagi kryterium okreslonej dla danego instrumentu

finansowego w zgodzie z § 18 ust. 4 albo § 19 ust. 4 albo § 20 ust. 4. Wartos$¢ kryteridw, o ktérych mowa w

ust. 2 jest okreslana na odstawie ponizszej tabeli. Zarzgdzajacy jest obowigzany dokona¢ ewaluacji w zakresie

kryteridw ocennych i kryteridw sztywnych opisanych w ponizszej tabeli:

Kryterium/ 1 2 3 4

wartos¢ kryterium

cena instrumentu Cena oferowana Cena oferowana | Cena Cena najwyzsza
finansowego w <90%CNW >90%CNW oferowana z oferowanych
przypadku zlecenia zbycia >95%CNW (CNW)
instrumentu finansowego

cena instrumentu Cena oferowana Cena oferowana | Cena Cena najnizsza z
finansowego w >110%CNN <110%CNN oferowana oferowanych
przypadku zlecenia <105%CNN (CNN)

nabycia instrumentu

finansowego




IB TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A.

Procedura dokonywania analiz, podejmowania decyzji inwestycyjnych i prowadzenia ewidencji transakcji w IB TFI S.A. - WYCIAG

10.

11.

12.

13.

koszty zwigzane z Koszty wykonania Koszty Koszty Koszty najnizsze
wykonaniem zlecenia >130%KN wykonania wykonania z oferowanych
<130%KN <115%KN (KN)
czas zawarcia transakcji >10 dni 6 — 10 dni 3-5dni 0-2dni
prawdopodobienstwo bardzo niskie niskie wysokie bardzo wysokie
zawarcia transakcji o
zaktadanej wielkosci i
rozliczenia
wielkos¢ zlecenia i jego Sposdb wykonania | Sposdb Sposéb Sposob
charakter nieodpowiadajacy | wykonania wykonania wykonania
wielkosci i odpowiadajacy odpowiadajacy | odpowiadajacy
charakterowi w niskim stopniu | w $rednim W najwyzszym
zlecenia wielkosci i stopniu stopniu
charakterowi wielkosci i wielkosci i
zlecenia charakterowi charakterowi
zlecenia zlecenia
inne czynniki, ktore w Brak Sposdb _ _
ocenie Zarzadzajacego wystepowania wykonania
majg istotny wptyw na innych czynnikéw, | zlecenia
dang transakcje ktore majg istotny | przewiduje
wptyw na wystepowanie
transakcje innych
czynnikow,
ktore majg
istotny wptyw
na transakcje

Towarzystwo dziatajagc w najlepiej pojetym interesie Funduszy i uczestnikdéw Funduszy, nie rdznicuje

traktowania zlecen w zaleznosci od konkretnego Funduszu.

Towarzystwo nie gwarantuje uzyskania najlepszej mozliwej ceny w kazdym przypadku, w szczegdlnosci gdy

roznice w cenach i kosztach wykonania zlecenia nie sg istotne dla poszczegdlnych posrednikow lub w

sytuacji, gdy ocena proponowanych cen transakgcji jest utrudniona ze wzgledu na ograniczong ptynnosc.

Towarzystwo dokonuje wyboru Podmiotu Wykonujgcego Zlecenia na podstawie warunkdéw wspotpracy

opisanych w umowie z tym podmiotem.

W przypadku pozagietdowych transakcji pochodnych, udzielania pozyczek papieréw wartosciowych lub

umowy z udzielonym przyrzeczeniem odkupu, Towarzystwo przy wyborze Podmiotéw Wykonujacych

Zlecenia bedgcych prime brokerami lub kontrahentami zapewnia aby niniejszy podmiot spetniat nastepujace

kryteria:

1) byt objety statym nadzorem witasciwego organu nadzoru,

2) byt stabilny finansowo. Oceniajgc stabilnos¢ finansowg prime brokera lub kontrahenta Towarzystwo
uwzglednia czy ten podmiot podlega regulacjom ostroznosciowym, w tym wystarczajgcym wymogom
kapitatowym, oraz czy jest objety skutecznym nadzorem.

3) posiadat niezbedng strukture organizacyjng i zasoby na potrzeby Swiadczenia ustug na rzecz
Towarzystwa lub Funduszu.

W Towarzystwie tworzy sie liste prime brokerédw przed przystgpieniem po raz pierwszy do realizacji zlecenia

za posrednictwem prime brokera. Liste wybranych prime brokeréow zatwierdza Zarzagd Towarzystwa. W

przypadku wyboru podmiotu spoza listy podmiot taki musi spetnia¢ wymogi okreslone w ust. 11, a decyzja

dotyczaca jego wyboru musi zostac zatwierdzona przez Zarzad Towarzystwa.

Przy wyborze Podmiotéw Wykonujgcych Zlecenia pod uwage brana jest przede wszystkim wytyczna

uzyskania jak najlepszego wyniku dla Funduszu i uczestnikéw Funduszu, w tym celu Towarzystwo w

szczegdlnosci bierze pod uwage doswiadczenie tego podmiotu, jego renome, dotychczasowg z nim

wspotprace, niezawodnosé, terminowos¢ w realizacji zlecen.
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Zlecenia wykonywane moga by¢ przez réine Podmioty Wykonujgce Zlecenia. Towarzystwo, w celu

dokonania oceny i poréwnania wynikéw, jakie mozna uzyskac przy realizacji zlecenia w kazdym Podmiocie

Wykonujacym Zlecenie, bierze pod uwage wysokosci prowizji i kosztéw w zwigzku z wykorzystywaniem

poszczegolnych Podmiotéw Wykonujgcych Zlecenia.

Procedura nie ma zastosowania do transakcji:

1) zaciagania przez Fundusz pozyczek pienieznych i kredytow,

2) udzielania przez Fundusz pozyczek pienieznych, poreczen lub gwarancji,

3) wymiany walut dokonywanych w celu pokrywania kosztéw Funduszy lub nabywania innych sktadnikow
aktywow oraz do depozytdéw bankowych,

4) 1z ktérych zawarciem i wykonaniem nie wigze sie obowigzek sktadania jakichkolwiek zlecen lub
obowigzek skorzystania z podmiotu posredniczgcego w realizacji transakgji.

Procedura ma zastosowanie do transakcji nabywania papieréw wartosciowych na rynku pierwotnym w

ramach oferty publicznej, w tym réwniez do deklaracji sktadanych w ramach budowy ksiegi popytu w

procesach pierwszej oferty publicznej na podstawie prospektu emisyjnego.

W przypadku tytutéw uczestnictwa w instytucjach zbiorowego inwestowania, Towarzystwo nie ma

najczesciej mozliwosci wyboru miejsca wykonania. Zlecenia sg kierowane bezposrednio do wskazanego

przez dane towarzystwo funduszy inwestycyjnych agenta transferowego lub funduszu inwestycyjnego.

Podejmowanie uzasadnionych dziatann w celu uzyskania najlepszych wynikéw dla Funduszu nalezy traktowac

jako dazenie Towarzystwa do osiggniecia tego celu i nie oznacza uwzglednienia wszystkich dostepnych

miejsc wykonania zlecen.

W przypadku braku wyboru réinych miejsc realizacji, postanowienia niniejszego paragrafu nie majg

zastosowania, przy czym Towarzystwo musi by¢ w stanie wykazac, ze nie ma mozliwosci wyboru sposrod

roznych miejsc realizacji zlecen. W szczegdlnosci, zgodnie z pkt 45 preambuty do Rozporzadzenia 231,

mozliwie najlepsza realizacja nie jest istotna w odniesieniu do inwestycji w nieruchomosci lub udziaty w

spotce, gdy inwestycja odbywa sie po zakoriczeniu szeroko zakrojonych negocjacji dotyczacych warunkéw

umowy — poniewaz w takich przypadkach nie dochodzi do realizacji zlecenia Funduszu.

§18
Realizacja zlecen — akcje

Postanowienia niniejszego paragrafu odnoszg sie do zlecen dotyczacych:

1) akcji notowanych,

2) notowanych instrumentéw pochodnych opartych na akcjach i indeksach akgji,

3) transakcji walutowych powigzanych z akcjami.

Transakcje wskazane w ust. 1 sg realizowane przez Podmioty Wykonujace Zlecenia.

Decyzje o wyborze do realizacji danego zlecenia przez Podmiot Wykonujacy Zlecenie podejmuje

Zarzadzajacy, biorgc pod uwage czynniki wptywajgce na najlepsza realizacje zlecenia, ktdre sktadajg sie na

ogdlny wynik.

Czynniki wptywajace na najlepsza realizacje zlecenia:

1) cenainstrumentu finansowego —waga 50%,

2) koszty zwigzane z wykonaniem zlecenia, obejmujgce wszystkie koszty ponoszone przez Fundusz
bezposrednio w zwigzku ze ztozeniem danego zlecenia, w tym optfaty pobierane przez Podmiot
Wykonujacy Zlecenie, optaty zwigzane z rozliczeniem transakcji oraz wszelkie inne optaty zwigzane z
wykonaniem zlecenia — waga 30%,

3) czas zawarcia transakcji — waga 5%,

4) prawdopodobienstwo zawarcia oraz rozliczenia transakcji — waga 5%,

5) wielkosc¢ zlecenia i jego charakter — waga 5%,

6) inne aspekty, w szczegdlnosci sprawnosé operacyjna, niezawodnos$¢ Podmiotu Wykonujgcego Zlecenie,
dotychczasowg wspoétprace Towarzystwa z Podmiotem Wykonujacym Zlecenie — waga 5%.

§19

Realizacja zlecen — instrumenty dtuzne
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Postanowienia niniejszego paragrafu odnoszg sie do zlecen dotyczacych:

1) notowanych dtuznych papieréw wartosciowych,

2) notowanych instrumentéw pochodnych opartych na dtuznych papierach wartosciowych,

3) transakcji walutowych powigzanych z dtuznymi papierami wartosciowymi.

Transakcje wskazane w ust. 1 sg realizowane przez Podmioty Wykonujace Zlecenia.

Decyzje o wyborze do realizacji danego zlecenia przez Podmiot Wykonujacy Zlecenie podejmuje Zarzgdzajgcy

Aktywami, biorgc pod uwage czynniki wptywajace na najlepszg realizacje zlecenia, ktére sktadajg sie na

ogdlny wynik.

Czynniki wptywajace na najlepszg realizacje zlecenia:

1) cenainstrumentu finansowego — waga 50%,

2) koszty zwigzane z wykonaniem zlecenia, obejmujgce wszystkie koszty ponoszone przez Fundusz
bezposrednio w zwigzku ze ztozeniem danego zlecenia, w tym optaty pobierane przez Podmiot
Wykonujacy Zlecenie, optaty zwigzane z rozliczeniem transakcji oraz wszelkie inne optaty zwigzane z
wykonaniem zlecenia — waga 30%,

3) czas zawarcia transakcji — waga 5%,

4) prawdopodobienstwo zawarcia oraz rozliczenia transakcji — waga 5%,

5) wielko$c zlecenia i jego charakter — waga 5%,

6) inne aspekty, w szczegdlnosci sprawnos¢ operacyjng, niezawodnos$é Podmiotu Wykonujacego Zlecenie,
dotychczasowg wspoétprace Towarzystwa z Podmiotem Wykonujgcym Zlecenie — waga 5%.

§20
Realizacja zlecen — inne instrumenty

Postanowienia niniejszego paragrafu odnoszg sie do zlecen dotyczacych innych niz wskazane w § 181 § 19

instrumentow finansowych, o ile realizacja zlecenia wymaga posrednictwa podmiotu trzeciego.

Transakcje wskazane w ust. 1 sg realizowane przez Podmioty Wykonujace Zlecenia.

Decyzje o wyborze do realizacji danego zlecenia przez Podmiot Wykonujacy Zlecenie podejmuje Zarzadzajgcy

Aktywami, biorgc pod uwage czynniki wptywajgce na najlepszg realizacje zlecenia, ktére sktadajg sie na

0golny wynik.

Czynniki wptywajace na najlepsza realizacje zlecenia:

1) cenainstrumentu finansowego —waga 50%,

2) koszty zwigzane z wykonaniem zlecenia, obejmujgce wszystkie koszty ponoszone przez Fundusz
bezposrednio w zwigzku ze ztozeniem danego zlecenia, w tym optfaty pobierane przez Podmiot
Wykonujacy Zlecenie, optaty zwigzane z rozliczeniem transakcji oraz wszelkie inne optaty zwigzane z
wykonaniem zlecenia — waga 30%,

3) czas zawarcia transakcji — waga 5%,

4) prawdopodobienstwo zawarcia oraz rozliczenia transakcji — waga 5%,

5) wielko$c zlecenia i jego charakter — waga 5%,

6) inne aspekty, w szczegdlnosci sprawnosc operacyjng, niezawodno$é Podmiotu Wykonujacego Zlecenie,
dotychczasowg wspoétprace Towarzystwa z Podmiotem Wykonujacym Zlecenie — waga 5%.

§21
taczenie i alokacja zlecen

Towarzystwo dopuszcza taczenie zlecen dotyczacych Portfeli réznych Funduszy.

taczenie zlecen jest dopuszczalne, jezeli potgczenie zlecen spetnia tagcznie nastepujgce warunki:

1) mozna racjonalnie oczekiwaé, ze nie bedzie dziata¢ na niekorzys¢ ktoregokolwiek Funduszu,

2) wplynie korzystnie na warunki transakcji, w szczegdlnosci na obnizenie prowizji Podmiotu
Wykonujacego Zlecenie.

Towarzystwo nie dopuszcza tgczenia zlecen Funduszy ze zleceniami wtasnymi Towarzystwa.
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Przed skierowaniem potgczonego zlecenia do realizacji, Towarzystwo dokonuje wewnetrznej prealokacji
zlecenia na poszczegdlne Fundusze, obejmujgcej precyzyjne i jednoznaczne okreslenie, jaka liczba
instrumentow finansowych z potgczonego zlecenia stanowi zlecenia sktadane przez konkretne Fundusze.
Jezeli potaczone zlecenie jest realizowane transzami, swiadczenia wynikajgce z potgczonego zlecenia sg
przydzielane poszczegdlnym podmiotom proporcjonalnie do udziatu wartosci poszczegdlnych zlecen
sktadajacych sie na potgczone zlecenie w catkowitej wartosci potgczonego zlecenia, zgodnie z ustalong
prealokacja.

Nie jest dopuszczalne przydzielanie Swiadczen wynikajacych z potagczonego zlecenia w sposdb niekorzystny

dla innego Funduszu.

Jezeli nastepuje czesciowa realizacja potgczonego zlecenia, przydziat Swiadczen wynikajacych z potgczonego

zlecenia dokonywany jest proporcjonalnie, zgodnie z ustalong prealokacjg.

Zarzadzajgcy w momencie sktadania potgczonego zlecenia wskazuje, na czyjg rzecz jest ono sktadane.

Koszty zlecenia, w tym cena instrumentu oraz prowizja zwigzana z wykonywaniem zlecenia powinny zosta¢

podzielone proporcjonalnie do udziatu wartosci poszczegdlnych zlecen sktadajacych sie na potaczone

zlecenie w catkowitej wartosci potgczonego zlecenia.

Odstepstwo od zasad okreslonych powyzej, w tym odstepstwo od ustalonej prealokacji dokonywane po

realizacji zlecenia, jest dopuszczalne na zasadzie wyjatku wytgcznie:

1) w zakresie dotyczagcym zaokraglania liczby instrumentéw finansowych po podziale do rozsgdnej
wielkosci (w szczegdlnosci w zakresie, w jakim zastosowanie wskazanych zasad prowadzitoby do
przydzielenia Funduszowi utamkowej czesci instrumentu finansowego),

2) w przypadku, gdy w wyniku podziatu przydzielonych instrumentéw finansowych na dany Fundusz
przypadataby czes¢ stanowigca mniej niz 0,5 % wartosci aktywow netto Funduszu lub wartosci Portfela
Funduszu.

§22
Dokumentowanie i archiwizowanie

Zarzadzajacy dokumentuje decyzje o wyborze do realizacji danego zlecenia przez Podmiot Wykonujacy
Zlecenie, w celu wykazania realizacji obowigzkéw okreslonych w niniejszym dziale.

Zarzadzajacy dokumentuje dokonanie prealokacji potgczonych zlecen, o ktérej mowa w § 21 ust. 4, w sposéb
umozliwiajacy precyzyjne i jednoznaczne ustalenie daty i godziny dokonania prealokacji.

Kazdy przypadek odstepstwa realizowanego zgodnie z § 21 ust. 10 jest uzasadniany i dokumentowany przez
Zarzadzajgcego.

Towarzystwo obowigzane jest do udostepniania uczestnikom Funduszy, na ich zgdanie, informacji na temat
zasad okreslonych w niniejszym dziale, a takze w zakresie istotnych zmian do niniejszego dziatu.

§23
Monitoring zlecen

W ramach funkcjonujacego w Towarzystwie systemu audytu wewnetrznego monitoruje sie skutecznos$¢
wdrozonych rozwigzan i stosowanej polityki sktadania i realizacji zlecern Funduszy oraz polityki alokacji
zlecen, w celu odpowiedniego ich dostosowywania i eliminacji nieprawidtowosci. Zarzadzajgcy weryfikuje
takze jakos¢ realizacji zlecen przez podmioty okreslone w Procedurze.

Zarzad Towarzystwa, nie rzadziej niz raz na rok, dokonuje przegladu opisanej w § 17 — 20 polityki sktadania i
realizacji zlecen Funduszy.

Zarzad Towarzystwa nie rzadziej niz raz rok, dokonuje przegladu opisanej w § 21 polityki alokacji zlecen.
Zarzad Towarzystwa dokonuje przeglagdu réwniez w przypadku wystapienia istotnej zmiany, ktdra trwale
wptywa na zdolnos$¢ Towarzystwa do dalszego uzyskiwania mozliwie najlepszych wynikéw dla Funduszy, w
szczegoblnosci w przypadku zmiany umowy z Podmiotem Wykonujgcym Zlecenia w zakresie kosztow.
Inspektor Nadzoru, w ramach wykonywanych czynnosci kontrolnych, analizuje przypadki odstepstw
realizowanych zgodnie z § 21 ust. 10 w zakresie zasadnosci ich zastosowania.



