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PROSPEKT INFORMACYJNY  
 
 

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY  
 
 
 
 
 
Oznaczenia Subfunduszy:  
 
ALIOR Spokojny dla Ciebie  
ALIOR Stabilny na PrzyszğoŜĺ 
ALIOR Zr·wnowaŨony (poprzednia nazwa: ALIOR Fundusz funduszy Strategia RozwaŨna) 
ALIOR Globalny (poprzednie nazwy: ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna, ALIOR Globalny Nowych Technologii) 
ALIOR Akcji (poprzednia nazwa: ALIOR Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna) 
ALIOR Konserwatywny  (poprzednie nazwy: ALIOR PieniňŨny, ALIOR OszczňdnoŜciowy) 
ALIOR Obligacji (poprzednie nazwy: ALIOR Rentierski, ALIOR Konwergencji, ALIOR Obligacji światowych) 
ALIOR OstroŨny (poprzednia nazwa ALIOR Stabilnego Wzrostu) 
ALIOR Odpowiedzialny (poprzednia nazwa ALIOR Obligacji Korporacyjnych) 
 
 
Fundusz moŨe uŨywaĺ skr·conej nazwy w brzmieniu: ALIOR SFIO 
 
 
 
 
 
 
Firma i siedziba Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych: 
Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp·ğka Akcyjna 
z siedzibŃ w Warszawie 
adres strony internetowej: www.aliortfi.com   

 

 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
Data sporzŃdzenia ostatniego tekstu jednolitego Prospektu Informacyjnego: 30 maja 2023 roku. 
  

http://www.aliortfi.com/
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Rozdziağ I. OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAWARTE W PROSPEKCIE  
 

1.  Imiona, nazwiska i funkcje os·b odpowiedzialnych za informacje zawarte w Prospekcie 
 
Andrzej Rosğaniec  Prezes ZarzŃdu Towarzystwa 
Artur Wğoch  Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa 
Konrad AugustyŒski Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa 

 
 

2.  Nazwa i siedziba Towarzystwa  
 
Firma:   Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp·ğka Akcyjna 
Siedziba:  Warszawa 
Adres:   ul. ĞopuszaŒska 38D, 02-232 Warszawa 
 

3.  OŜwiadczamy, Ũe informacje zawarte w Prospekcie sŃ prawdziwe i rzetelne oraz nie pomijajŃ Ũadnych fakt·w 
ani okolicznoŜci, kt·rych ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami Ustawy i RozporzŃdzenia. Wedle 
naszej najlepszej wiedzy nie istniejŃ, poza ujawnionymi w  Prospekcie, okolicznoŜci, kt·re mogğyby wywrzeĺ 
znaczŃcy wpğyw na sytuacjň prawnŃ, majŃtkowŃ i finansowŃ Funduszu. 

 
 
 
 

 
______________________ 

Andrzej Rosğaniec 

Prezes ZarzŃdu 

_____________________ 

Artur Wğoch 

Czğonek ZarzŃdu 

_____________________ 

Konrad AugustyŒski 

Czğonek ZarzŃdu 
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Rozdziağ II. DANE O TOWARZYSTWIE FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH  
 
 
1.  Firma, kraj siedziby, siedziba, adres Towarzystwa wraz z numerami telekomunikacyjnymi, adresem gğ·wnej 

strony internetowej i adresem poczty elektronicznej  
 
Firma:   Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp·ğka Akcyjna  

Towarzystwo moŨe uŨywaĺ skr·tu firmy: ĂAlior TFI S.A.ò 
Kraj siedziby:  Polska 
Siedziba:  Warszawa 
Adres:   ul. ĞopuszaŒska 38D, 02-232 Warszawa 
Telefon:   (+48 22) 463 88 88 
Fax:   (+48 22) 463 88 89 
Internet:   www.aliortfi.com  
e-mail:    biuro@aliortfi.com 
 
2.  Data zezwolenia na wykonywanie dziağalnoŜci przez Towarzystwo 

 
Dnia 23 czerwca 2015 r., decyzjŃ nr DFI/II/4030/55/41/14/15/96 -1/AG, Komisja udzieliğa zezwolenia na wykonywanie dziağalnoŜci 
przez Towarzystwo. 
 
3.  Oznaczenie sŃdu rejestrowego i numer, pod kt·rym Towarzystwo jest zarejestrowane. 
 
Towarzystwo jest zarejestrowane w SŃdzie Rejonowym dla m.st. Stoğecznego Warszawy, XIV Wydziağ Gospodarczy Krajowego 
Rejestru SŃdowego pod numerem KRS 0000350402. 

 
4.  WysokoŜĺ kapitağu wğasnego Towarzystwa, w tym wysokoŜĺ skğadnik·w kapitağu wğasnego na ostatni dzieŒ 

bilansowy  
 
Na dzieŒ 31 grudnia 2022 roku wysokoŜĺ i skğadniki kapitağu wğasnego Towarzystwa byğy nastňpujŃce: 

 

Kapitağ wğasny 8 110 683,33  
 

1.  Kapitağ podstawowy 1 859 334,40 zğ 

2.  Kapitağ zapasowy 7 642 650,52 zğ 

3.  Zysk/strata netto z lat 
ubiegğych 

  0,00 zğ 

4.  Zysk/strata netto za 
2022 r. 

-1 391 301,59 zğ 

ťr·dğem powyŨszych danych sŃ ksiňgi rachunkowe Towarzystwa.  
 
5.  Informacja o opğaceniu kapitağu zakğadowego Towarzystwa 
 
Kapitağ zakğadowy Towarzystwa w kwocie 1 859 334,40 zğ zostağ opğacony w cağoŜci. 
 
6.  Firma (nazwa) i siedziba podmiotu dominujŃcego wobec Towarzystwa, ze wskazaniem cech tej dominacji oraz 
firma (nazwa) lub imiona i nazwiska oraz siedziba akcjonariuszy Towarzystwa, wraz z podaniem liczby gğos·w 
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Towarzystwa, jeŨeli akcjonariusz posiada co najmniej 5% og·lnej liczby 
gğos·w na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy 

 
Podmiotem dominujŃcym wobec Towarzystwa jest Alior Bank Sp·ğka Akcyjna z siedzibŃ w Warszawie przy ulicy ĞopuszaŒskiej 38D, 
02-232 Warszawa. 
 
Alior Bank S.A. posiada 11 620 840 akcji wyemitowanych przez Towarzystwo, kt·re reprezentujŃ 100% kapitağu zakğadowego 
Towarzystwa oraz dajŃ 100% gğos·w na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Towarzystwa. 
 
7.1  Imiona i nazwiska czğonk·w ZarzŃdu Towarzystwa, ze wskazaniem funkcji peğnionych 
w ZarzŃdzie 

 
Andrzej Rosğaniec   Prezes ZarzŃdu Towarzystwa 
Artur Wğoch    Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa 
Konrad AugustyŒski  Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa 

  
7.2  Imiona i nazwiska czğonk·w Rady Nadzorczej Towarzystw a 
 
Grzegorz Olszewski  PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej Towarzystwa 
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Rafağ LitwiŒczuk   WiceprzewodniczŃcy Rady Nadzorczej Towarzystwa 
Wojciech Nagel    Czğonek Rady Nadzorczej Towarzystwa 
Piotr Szelenbaum   Czğonek Rady Nadzorczej Towarzystwa 

 
7.3  Imiona i nazwiska os·b fizycznych odpowiedzialnych w Towarzystwie za zarzŃdzanie  Subfunduszami Fundusz u  

 
Za zarzŃdzanie Subfunduszami wydzielonymi w ramach Funduszu odpowiadajŃ: 

1) Kamil Czapnik, makler papier·w wartoŜciowych (licencja nr 2126), doradca inwestycyjny (licencja nr 389),   
2) Konrad AugustyŒski, doradca inwestycyjny (licencja nr 329). 
3) Mateusz Ochocki, makler papier·w wartoŜciowych (licencja nr 2952), doradca inwestycyjny (licencja nr 721),  

 
8.  Informacje o peğnionych przez osoby wymienione w pkt 7 funkcjach poza Towarzystwem, jeŨeli ta okolicznoŜĺ 
moŨe mieĺ znaczenie dla sytuacji Uczestnik·w Funduszu 

 
8.1  ZarzŃd Towarzystwa 
 

Andrzej Rosğaniec ï Prezes ZarzŃdu Towarzystwa, peğni nastňpujŃcŃ funkcjň, kt·ra mogğaby mieĺ znacznie dla Uczestnik·w 

Funduszu: pracownik ALIOR Bank S.A. 

Artur Wğoch ï Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa, nie peğni poza Towarzystwem funkcji, kt·re mogğyby mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w 

Funduszu. 

Konrad AugustyŒski ï Czğonek ZarzŃdu Towarzystwa, nie peğni poza Towarzystwem funkcji, kt·re mogğyby mieĺ znaczenie dla 

Uczestnik·w Funduszu. 

8.2  Rada Nadzorcza  
 
Grzegorz Olszewski  ï peğni poza Towarzystwem nastňpujŃcŃ funkcjň, kt·ra mogğaby mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu: 
Prezes ZarzŃdu Alior Bank S.A. 
 
Rafağ LitwiŒczuk ï peğni poza Towarzystwem nastňpujŃcŃ funkcjň, kt·ra mogğaby mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu: 

Wiceprezes ZarzŃdu Alior Bank S.A. 
 
Wojciech Nagel  ï Czğonek Rady Nadzorczej peğni nastňpujŃcŃ funkcjň, kt·ra mogğaby mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu: 
pracownik TFI PZU S.A. 
 
Piotr Szelenbaum  ï nie peğni poza Towarzystwem funkcji, kt·ra mogğaby mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu. 

 
8.3. Osoby odpowiedzialne za ZarzŃdzanie Subfunduszami Fundusz u 
 
Kamil Czapnik  ï nie peğni poza Towarzystwem funkcji, kt·re mogğyby mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu. 
 
Konrad AugustyŒski ï nie peğni poza Towarzystwem funkcji, kt·re mogğyby mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu. 
 
Mateusz Ochocki ï nie peğni poza Towarzystwem funkcji, kt·re mogğyby mieĺ znaczenie dla Uczestnik·w Funduszu. 
 
9.  Nazwy innych funduszy inwestycyjnych zarzŃdzanych przez Towarzystwo, nieobjňtych Prospektem 

Informacyjnym  
 
Bonus WierzytelnoŜci 2 Pragma Inkaso Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniňty w likwidacji , 
Bonus WierzytelnoŜci 3 Pragma Inkaso Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniňty w likwidacji . 
 
10.  Skr·towe informacje o stosowanej w Towarzystwie polityce wynagrodzeŒ wraz z informacjŃ, Ũe szczeg·ğowe 
informacje o tej polityce, a w szczeg·lnoŜci opis sposobu ustalania wynagrodzeŒ 
 i uznaniowych ŜwiadczeŒ emerytalnych, imiona i nazwiska oraz funkcje os·b odpowiedzialnych za przyznawanie 
wynagrodzeŒ i uznaniowych ŜwiadczeŒ emerytalnych, w tym skğad komitetu wynagrodzeŒ, jeŨeli zostağ 
ustanowiony w towarzystwie, sŃ dostňpne na stronie internetowej oraz ze wskazaniem strony internetowej, na 
kt·rej polityka ta jest udostňpniona. 
 

Zgodnie z wymogiem wynikajŃcym z art. 47a Ustawy w Towarzystwie zostağy wdroŨone odpowiednie procedury wewnňtrzne 
dotyczŃce polityki wynagrodzeŒ (Polityka WynagrodzeŒ). Polityka WynagrodzeŒ ustanawia zasady dotyczŃce wynagradzania os·b, 
do kt·rych zadaŒ naleŨŃ czynnoŜci istotnie wpğywajŃce na profil ryzyka Towarzystwa lub zarzŃdzanych przez Towarzystwo funduszy 
inwestycyjnych. Polityka WynagrodzeŒ obejmuje osoby peğniŃce kluczowe funkcje w Towarzystwie, w tym czğonk·w zarzŃdu, osoby 
sprawujŃce funkcje z zakresu zarzŃdzania ryzykiem, osoby wykonujŃce czynnoŜci nadzoru zgodnoŜci dziağalnoŜci z prawem oraz 
osoby peğniŃce funkcje zwiŃzane z audytem. Polityka WynagrodzeŒ Towarzystwa okreŜla zasady przyznawania i wypğaty zmiennych 
skğadnik·w wynagrodzenia uzaleŨnionych od wynik·w. Szczeg·ğowe zasady wypğaty zmiennych skğadnik·w wynagradzania Czğonk·w 
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ZarzŃdu okreŜla i nadzoruje Rada Nadzorcza. W odniesieniu do pozostağych os·b peğniŃcych kluczowe funkcje w Towarzystwie 
odpowiedzialnoŜĺ ta spoczywa na ZarzŃdzie Towarzystwa. Przyznanie lub zmiana uprawnieŒ do uzyskania zmiennych skğadnik·w 
wynagrodzenia uzaleŨnionych od wynik·w nie powinny nastňpowaĺ czňŜciej niŨ raz w roku. 
 
W Towarzystwie nie wystňpujŃ Ũadne dodatkowe programy emerytalno-rentowe, programy wczeŜniejszych emerytur, umowy o 

Ŝwiadczenie usğug ze strony os·b peğniŃcych kluczowe funkcje w Towarzystwie, okreŜlajŃce Ŝwiadczenia wypğacane w chwili 

rozwiŃzania stosunku pracy, czy teŨ systemy wynagrodzeŒ, w ramach kt·rych osoby peğniŃce kluczowe funkcje w Towarzystwie 

wynagradzane sŃ akcjami, opcjami na akcje lub innymi prawami nabycia akcji, bŃdŦ teŨ otrzymujŃ wynagrodzenie w oparciu o zmiany 

cen akcji.  

Alior TFI S.A. nie wypğaca uznaniowych ŜwiadczeŒ emerytalnych. 

W Towarzystwie nie funkcjonuje komitet wynagrodzeŒ, a do zatwierdzenia Polityki zobowiŃzana jest Rada Nadzorcza. 

Opis stosowanej w Towarzystwie Polityki WynagrodzeŒ dostňpny jest na stronie internetowej www.aliortfi.com . 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

http://www.aliortfi.com/
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Rozdziağ III. DANE O FUNDUSZU 
 
1.  Data zezwolenia na utworzenie Funduszu  
 
Komisja Nadzoru Finansowego udzieliğa zezwolenia na utworzenie Funduszu decyzjŃ z dnia 28 listopada 2008 r. 

 
2.  Data i numer wpisu Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych  
 
Fundusz zostağ zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych w dniu 10 marca 2009 r. pod numerem RFI 449. 

 
3.  Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa zbywanych przez Fundusz  
 
3.1.  Charakterystyka Jednostek Uczestnictwa r·Ũnych kategorii 
 
Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, B oraz C. 

 
3.2.  Jednostki Uczestnictwa:   

 
- nie mogŃ byĺ zbywane przez Uczestnika na rzecz os·b trzecich, a jedynie odkupywane przez Fundusz na zasadach okreŜlonych w 
Prospekcie oraz Statucie, 
- podlegajŃ dziedziczeniu, 
- mogŃ byĺ przedmiotem zastawu, 
- nie podlegajŃ oprocentowaniu. 

 
4.  Zwiňzğe okreŜlenie praw Uczestnik·w Funduszu 
 
Uczestnik Funduszu ma prawo do: 

- nabycia i ŨŃdania odkupienia Jednostek Uczestnictwa, 
- zamiany Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu na Jednostki Uczestnictwa innego Subfunduszu, na zasadach 

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

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

sprawozdaŒ finansowych Funduszu oraz sprawozdaŒ jednostkowych Subfunduszy, 
- skğadania reklamacji zwiŃzanych z uczestnictwem w Funduszu. 

 
5.  Zasady przeprowadzania zapis·w na Jednostki Uczestnictwa 
 
W przypadku zamiaru rozpoczňcia przyjmowania zapis·w na Jednostki Uczestnictwa nowego Subfunduszu, Towarzystwo umieszcza 
na stronie internetowej www.aliortfi.com , zgodnie z art. 35 ust. 5 Statutu Funduszu, ogğoszenie zawierajŃce informacje co do:  
 
1) zasad, miejsca i termin·w skğadania zapis·w, dokonywania wpğat w ramach zapis·w; 
2) terminu przydziağu Jednostek Uczestnictwa; 
3) przypadk·w, w kt·rych Towarzystwo jest obowiŃzane niezwğocznie zwr·ciĺ wpğaty do Funduszu, wraz z odsetkami od wpğat 
naliczonymi przez Depozytariusza; 
4) minimalnej kwoty wpğat do nowego Subfunduszu, niezbňdnej do jego utworzenia; 

5) zasad postňpowania w przypadku, gdy w ramach zapis·w na Jednostki Uczestnictwa, kt·re majŃ byĺ zwiŃzane z nowym 
Subfunduszem, nie zostanie zebrana kwota, o kt·rej mowa w pkt 4. 
  
5.1.  Zapisy tytuğem wpğat do Funduszu na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Multi Asset  

 i Subfunduszu ALIOR Stabilnych Sp·ğek ï utworzenie Fund uszu.  
 
Zapisy tytuğem wpğat do Funduszu na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Multi Asset (dziağajŃcego w·wczas pod nazwŃ 
ALIOR  Selektywny) i Subfunduszu ALIOR Stabilnych sp·ğek przyjmowane byğy w terminie od dnia 16 lutego 2009 r. do dnia 22 
lutego 2009 r. wğŃcznie. Obecnie oba te subfundusze zostağy poğŃczone z innymi subfunduszami wchodzŃcymi w skğad Funduszu. 
  
5.2.  Zapisy na  Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Agresywny i Subfunduszu ALIOR Short Equity  
 
Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Agresywny (dziağajŃcego w·wczas pod nazwŃ ALIOR Akcji) 
i Subfunduszu ALIOR Short Equity (kt·ry obecnie nie istnieje, po poğŃczeniu z subfunduszem IPOPEMA Short Equity wydzielonym w 
ramach IPOPEMA SFIO) przyjmowane byğy w terminie od dnia 18 marca 2010 r. do dnia 25 marca 2010 r. wğŃcznie. 

 
5.3.  Zapisy na  Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Papier·w DğuŨnych 
 

http://www.aliortfi.com/
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Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Papier·w DğuŨnych przyjmowane byğy w dniach od 
2 kwietnia 2013 r.  do dnia 9 kwietnia 2013 r. wğŃcznie. Obecnie subfundusz ten zostağ poğŃczony z innym subfunduszem wchodzŃcym 
w skğad Funduszu. 
 
5.4.  Zapisy na J ednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Konserwatywny  
 
Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Konserwatywny przyjmowane byğy w dniach od  
17 grudnia 2015 r. do dnia 17 lutego 2016 r. wğŃcznie. 
 
5.5.  Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Obligacji  
 
Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Obligacji (dziağajŃcego w·wczas jako Alior Obligacji światowych) przyjmowane 
byğy w dniach od 3 czerwca 2016 r. do dnia 3 sierpnia 2016 r. wğŃcznie. 
 
5.6  Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia OstroŨna  
 

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Fundusz funduszy Strategia OstroŨna przyjmowane byğy w dniach od 20 

czerwca 2017 r. do dnia 21 czerwca 2017 r. wğŃcznie. Obecnie subfundusz ten zostağ poğŃczony z innym subfunduszem wchodzŃcym 

w skğad Funduszu. 

5.7  Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Zr·wnowaŨony 
 

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Zr·wnowaŨony (dziağajŃcy w·wczas jako Alior Fundusz funduszy Strategia 

RozwaŨna) przyjmowane byğy w dniach od 20 czerwca 2017 r. do dnia 21 czerwca 2017 r. wğŃcznie. 

5.8  Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Globalny  
 

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Globalny (dziağajŃcy w·wczas jako Alior Fundusz funduszy Strategia Aktywna) 

przyjmowane byğy w dniach od 20 czerwca 2017 r. do dnia 21 czerwca 2017 r. wğŃcznie. 

5.9  Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Akcji   
 
Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Akcji (dziağajŃcy w·wczas jako Alior Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna) 

przyjmowane byğy w dniach od 20 czerwca 2017 r. do dnia 21 czerwca 2017 r. wğŃcznie. 

5.10   Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Spokojny dla Ciebie  

 
Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Spokojny dla Ciebie przyjmowane byğy w dniach od  

16 paŦdziernika 2019 r. do 17 paŦdziernika 2019 r. wğŃcznie w siedzibie Towarzystwa.  

5.11   Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Stabilny na Przys zğoŜĺ  
 

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Stabilny na PrzyszğoŜĺ przyjmowane byğy  w dniach od  

16 paŦdziernika 2019 r. do 17 paŦdziernika 2019 r. wğŃcznie w siedzibie Towarzystwa.  

5.12  Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR OstroŨny  

 
Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR OstroŨny przyjmowane byğy w dniach od 16 lutego 2022 r. do 18 lutego 

2022 r. wğŃcznie w siedzibie Towarzystwa.  

5.13  Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Odpowiedzialny  
Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Odpowiedzialny przyjmowane sŃ w dniach od 27 paŦdziernika 2022 r. do 31 

paŦdziernika 2022 r. wğŃcznie w siedzibie Towarzystwa. PoczŃtkowa wartoŜĺ jednostki uczestnictwa subfunduszu wynosiĺ bňdzie 100 

zğ. 

 

6.  Spos·b i szczeg·ğowe warunki:  
 
6.1.  Zbywania Jednostek uczestnictwa  
 
6.1.1. Zasady og·lne 
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Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa bez ograniczeŒ w kaŨdym Dniu Wyceny, przy czym Fundusz moŨe zawiesiĺ zbywanie 
Jednostek Uczestnictwa w sytuacjach okreŜlonych w Prospekcie i Statucie.  
Umowa o prowadzenie Produktu Specjalnego lub Umowa o prowadzenie IKE/IKZE mogŃ okreŜlaĺ szczeg·lne warunki zbywania przez 
Fundusz Jednostek Uczestnictwa w ramach danego Produktu Specjalnego lub IKE/IKZE, w tym zawieraĺ dodatkowe uprawnienia lub 
obowiŃzki Funduszu i Uczestnika. 
Uprawnionymi do nabywania Jednostek Uczestnictwa sŃ osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nieposiadajŃce 
osobowoŜci prawnej, zar·wno rezydenci jak i nierezydenci w rozumieniu ustawy 
 z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe. JeŨeli wğaŜciwe postanowienie Statutu w CzňŜci II tak wskazujŃ, fundusze inwestycyjne 
otwarte, fundusze zagraniczne lub instytucje wsp·lnego inwestowania z siedzibŃ za granicŃ zarzŃdzane przez Towarzystwo lub 
podmiot z grupy kapitağowej towarzystwa nie mogŃ nabywaĺ Jednostek Uczestnictwa poszczeg·lnych Subfunduszy. 
PrzystŃpienie do Funduszu przez osoby fizyczne bňdŃce osobami zajmujŃcymi eksponowane stanowiska polityczne, czğonkowie ich 
rodzin oraz  ich bliscy wsp·ğpracownicy w rozumieniu Ustawy o przeciwdziağaniu praniu pieniňdzy wymaga zgody Towarzystwa przed 
nawiŃzaniem lub kontynuacjŃ stosunk·w gospodarczych. 
 
6.1.2. Rejestr i Subrejestr  
Nabycie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu wymaga posiadania Subrejestru w tym Subfunduszu. Fundusz otwiera dla 
Inwestora Subrejestr w danym Subfunduszu na podstawie: 

- zlecenia otwarcia Subrejestru, albo 
- zlecenia pierwszego nabycia Jednostek Uczestnictwa i po dokonaniu prawidğowej wpğaty tytuğem nabycia Jednostek Uczestnictwa, 
albo 
- zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa innego Subfunduszu na Jednostki Uczestnictwa tego Subfunduszu. 
Wraz z otwarciem dla Inwestora pierwszego Subrejestru, Fundusz otwiera dla Inwestora Rejestr. Zlecenie otwarcia pierwszego 
Subrejestru stanowi oŜwiadczenie o zawarciu umowy o uczestnictwo w Funduszu.  
Inwestor staje siň Uczestnikiem po nabyciu Jednostek Uczestnictwa. Wpğata na nabycie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu 
powinna byĺ dokonana w okresie nie dğuŨszym niŨ 30 dni od dnia zğoŨenia zlecenia otwarcia Subrejestru, chyba Ũe dany Dystrybutor, 
za poŜrednictwem kt·rego zlecenie zostağo zğoŨone, wymaga dokonania wpğaty jednoczeŜnie ze zğoŨeniem zlecenia otwarcia 
Subrejestru. Zlecenie otwarcia Subrejestru wygasa, jeŜli wpğata nie zostanie dokonana we wskazanym okresie. 
Inwestor lub Uczestnik moŨe posiadaĺ wiňcej niŨ jeden Subrejestr w danym Subfunduszu. Inwestor lub Uczestnik moŨe w kaŨdym 
czasie zğoŨyĺ zlecenie otwarcia kolejnego Subrejestru w danym Subfunduszu bezpoŜrednio 
 w Funduszu lub za poŜrednictwem Dystrybutora, o ile Dystrybutor ten dopuszcza takŃ moŨliwoŜĺ.  
Uczestnik zobowiŃzany jest niezwğocznie poinformowaĺ Fundusz o wszelkich zmianach uprzednio podanych danych, w tym informacji 
o beneficjentach rzeczywistych oraz danych dotyczŃcych rezydencji podatkowej. Zmiana danych stağych (dane osobowe, adres 

zameldowania, numer i seria dokumentu toŨsamoŜci, skutkuje wprowadzeniem jej w Rejestrze Uczestnika (we wszystkich 
Subrejestrach) r·wnieŨ w przypadku wskazania przez Uczestnika w dyspozycji zmiany danych wyğŃcznie jednego Subrejestru. 
 
6.1.3. Zlecenia nabycia  
Nabycie Jednostek Uczestnictwa w danym Subfunduszu nastňpuje poprzez: 
- zğoŨenie zlecenia nabycia za poŜrednictwem Dystrybutora i po dokonaniu odpowiedniej wpğaty tytuğem nabycia Jednostek 
Uczestnictwa na rachunek bankowy wğaŜciwego Subfunduszu, albo 
- zğoŨenie zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa innego Subfunduszu na Jednostki Uczestnictwa tego Subfunduszu, albo 
- poprzez dokonanie wpğaty na rachunek bankowy wğaŜciwego Subfunduszu (wpğata bezpoŜrednia), jeŨeli Uczestnik ma juŨ otwarty 
Subrejestr, na kt·ry zamierza nabyĺ kolejne Jednostki Uczestnictwa. 
W przypadku nabywania Jednostek Uczestnictwa poprzez Dystrybutora, w zleceniu otwarcia Subrejestru i zleceniu nabycia Jednostek 
Uczestnictwa podawana jest nazwa Subfunduszu i oznaczenie typu produktu Subrejestru: zwykğy lub nazwa Produktu Specjalnego, 
a w przypadku kolejnego zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa podawana jest nazwa Subfunduszu, numer Subrejestru i oznaczany 
jest typ Subrejestru (zwykğy lub nazwa Produktu Specjalnego) oraz podawane sŃ nastňpujŃce informacje: 
- w przypadku os·b fizycznych: imiň i nazwisko Uczestnika; jeŨeli Jednostki Uczestnictwa majŃ byĺ nabyte 

 w ramach reinwestycji naleŨy dodatkowo wpisaĺ sğowo Ăreinwestycjaò i podaĺ datň wyceny Zlecenia odkupienia, kt·rego dotyczy 
reinwestycja, 
- w przypadku os·b prawnych lub jednostek organizacyjnych nieposiadajŃcych osobowoŜci prawnej: nazwa firmy Uczestnika; jeŨeli 
Jednostki Uczestnictwa majŃ byĺ nabyte w ramach reinwestycji naleŨy dodatkowo wpisaĺ sğowo Ăreinwestycjaò i podaĺ datň wyceny 
Zlecenia odkupienia, kt·rego dotyczy reinwestycja. 
Nabycie Jednostek Uczestnictwa wpğatŃ bezpoŜredniŃ dokonywane jest poprzez wpğatň Ŝrodk·w pieniňŨnych na rachunek bankowy 
Subfunduszu prowadzony przez Depozytariusza. Zaksiňgowanie Ŝrodk·w pieniňŨnych na rachunku bankowym Subfunduszu 
r·wnoznaczne jest ze zğoŨeniem zlecenia nabycia. 
Realizacjň zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa Fundusz moŨe uzaleŨniĺ od przedstawienia, w spos·b wskazany przez Fundusz, 
dodatkowych informacji, kt·re sŃ wymagane przepisami prawa, w szczeg·lnoŜci przepisami Ustawy o przeciwdziağaniu praniu 
pieniňdzy. Fundusz moŨe wstrzymaĺ realizacjň zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa do czasu uzupeğnienia brakujŃcych 
informacji, a w przypadku, w kt·rym ich nie otrzyma moŨe odrzuciĺ zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa. 
 
6.1.4. Wpğaty do Subfunduszy 
Wpğata na Jednostki Uczestnictwa moŨe zostaĺ dokonana wyğŃcznie w Ŝrodkach pieniňŨnych w zğotych na rachunek bankowy 

Subfunduszu. Za dzieŒ dokonania wpğaty rozumie siň dzieŒ, w kt·rym nastŃpiğo zaksiňgowanie Ŝrodk·w na wğaŜciwym rachunku 
Subfunduszu. 
Dokument wpğaty Ŝrodk·w pieniňŨnych na nabycie Jednostek Uczestnictwa (formularz zlecenia przelewu na rachunek bankowy 
Subfunduszu lub formularz wpğaty na rachunek bankowy Subfunduszu) powinien zawieraĺ nastňpujŃce dane: numer rachunku 
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bankowego Subfunduszu, a w tytule wpğaty: nazwň Subfunduszu, nazwň Produktu Specjalnego, jeŨeli wpğata dotyczy Produktu 
Specjalnego, sğowa: Ăreinwestycjaò (jeŨeli Jednostki Uczestnictwa majŃ byĺ nabyte w ramach reinwestycji) oraz datň wyceny Zlecenia 
odkupienia, kt·rego dotyczy reinwestycja, jak r·wnieŨ informacje niezbňdne do identyfikacji Uczestnika: 
- w przypadku os·b fizycznych: imiň i nazwisko Uczestnika oraz numer Subrejestru Uczestnika w Subfunduszu lub numer PESEL, a 
w przypadku jego braku datň urodzenia, 
- w przypadku os·b prawnych lub jednostek organizacyjnych nieposiadajŃcych osobowoŜci prawnej: nazwň firmy Uczestnika oraz 
numer Subrejestru Uczestnika w Subfunduszu lub numer REGON. 
W przypadku wpğat na IKE/IKZE dokument wpğaty Ŝrodk·w pieniňŨnych powinien zawieraĺ nr rachunku bankowego przeznaczony 
odpowiednio do wpğat na IKE/IKZE, imiň i nazwisko oszczňdzajŃcego oraz PESEL lub nr Rejestru. 
W przypadku wpğat dokonywanych za poŜrednictwem aplikacji dystrybucyjnych udostňpnianych przez niekt·rych Dystrybutor·w, 
moŨe byĺ wymagane podanie innych danych, niŨ wskazanych powyŨej. 
W przypadku gdy Uczestnik posiada wiňcej niŨ jeden otwarty Subrejestr w danym Subfunduszu, brak wskazania numeru Subrejestru 
Uczestnika w danym Subfunduszu w zleceniu nabycia bŃdŦ wpğacie bezpoŜredniej powoduje, Ũe Jednostki Uczestnictwa zostanŃ 
zapisane w najwczeŜniej otwartym Subrejestrze Uczestnika w danym Subfunduszu w danym Produkcie Specjalnym (a jeŨeli zlecenie 
nie dotyczy Jednostek Uczestnictwa w Produkcie Specjalnym ï w·wczas w Subrejestrze zwykğym). 
Dokument wpğaty Ŝrodk·w pieniňŨnych lub dokument zlecenia wypeğniony w spos·b nieprawidğowy albo wywoğujŃcy wŃtpliwoŜci co 
do treŜci lub autentycznoŜci moŨe nie byĺ uznany za waŨne zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa. W takim przypadku Fundusz 

zwr·ci otrzymane Ŝrodki pieniňŨne. W przypadku drobnych nieprawidğowoŜci w wypeğnieniu dokumentu wpğaty Ŝrodk·w pieniňŨnych 
lub dokumentu zlecenia, Fundusz doğoŨy naleŨytej starannoŜci w celu zrealizowania takiego zlecenia zgodnie z zamiarem Uczestnika. 
Przy realizacji takich zleceŒ decydujŃce znaczenie bňdzie miağ numer rachunku bankowego, na kt·ry zostağa dokonana wpğata. Wpğaty 
na rachunki bankowe wğaŜciwe dla Produkt·w Specjalnych lub IKE/IKZE dokonane przez osoby, kt·re nie zawarğy Umowy o 
prowadzenie Produktu Specjalnego lub Umowy o prowadzenie IKE/IKZE, bňdŃ zwracane. Fundusz doğoŨy naleŨytej starannoŜci w 
celu zrealizowania takiego zlecenia zgodnie z zamiarem Uczestnika, ale nie ponosi odpowiedzialnoŜci za realizacjň takiego zlecenia.  
NiezaleŨnie od powyŨszych zasad, Fundusz ma prawo odrzucenia zlecenia lub dyspozycji, kt·ra nie zawiera numeru Subrejestru lub 
zawiera nieprawidğowy numer Subrejestru. 
Minimalna kwota pierwszej i kolejnej wpğaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa okreŜlona jest w Statucie. Regulamin i Umowa o 
prowadzenie Produktu Specjalnego lub Umowa o prowadzenie IKE/IKZE moŨe okreŜlaĺ innŃ minimalna kwotň wpğaty.  
W przypadku, gdy kwota wpğaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa jest niŨsza niŨ kwota wskazana w Prospekcie i Statucie, Fundusz 
dokona zwrotu wpğaty. Zwrot nastŃpi niezwğocznie bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowaŒ, nie p·Ŧniej jednak niŨ w terminie 5 dni 
roboczych od dnia wpğywu Ŝrodk·w pieniňŨnych na rachunek bankowy Subfunduszu. Zwrot nastŃpi na rachunek bankowy, z kt·rego 
dokonana zostağa wpğata. 
W przypadku, gdy dyspozycja otwarcia Subrejestru zostağa zğoŨona za poŜrednictwem Internetu, pierwsza wpğata na nabycie 

Jednostek Uczestnictwa w ramach tego Subrejestru musi zostaĺ dokonana w Ŝrodkach pieniňŨnych z naleŨŃcego do posiadacza tego 
Subrejestru rachunku bankowego, kt·rego dane towarzyszŃce sŃ zgodne z danymi podanymi w dyspozycji otwarcia Subrejestru. W 
przeciwnym wypadku, wpğata jest zwracana na rachunek, z kt·rego wpğynňğa. 
W pracowniczych programach emerytalnych i grupowych planach oszczňdnoŜciowych wysokoŜĺ wpğaty minimalnej ustalana jest przez 
Fundusz we wsp·ğpracy z podmiotem organizujŃcym grupowŃ formň oszczňdzania. Minimalna wysokoŜĺ wpğaty na nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w ramach program·w emerytalnych i grupowych w planach oszczňdnoŜciowych nie moŨe byĺ mniejsza niŨ 0,01 zğ.  
W przypadku gdy pierwsza wpğata osoby fizycznej do Subfunduszu stosujŃcego zasady i ograniczenia inwestycyjne okreŜlone dla 
funduszu inwestycyjnego zamkniňtego bňdzie niŨsza, niŨ r·wnowartoŜĺ w zğotych 40.000 euro, ustalonŃ przy zastosowaniu Ŝredniego 
kursu walut obcych ogğaszanego przez Narodowy Bank Polski, Fundusz odrzuci takie zlecenie i dokona zwrotu wpğaty.  
 
6.1.5. Opğaty manipulacyjne 
Przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa moŨe byĺ pobierana opğata manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa.  
 
6.1.6. Zbywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz  
Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa w kaŨdym Dniu Wyceny. Cena zbycia Jednostki Uczestnictwa w danym Dniu Wyceny jest 

r·wna WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň Uczestnictwa w tym Dniu Wyceny. 
Zlecenie nabycia Jednostek Uczestnictwa jest realizowane do wysokoŜci kwoty wpğaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa 
pomniejszonej o pobrane opğaty manipulacyjne. Uczestnik otrzymuje liczbň Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu wynikajŃcŃ z 
podzielenia kwoty Ŝrodk·w pieniňŨnych przeznaczonych na nabycie, pomniejszonych o opğatň manipulacyjnŃ, przez WartoŜĺ Aktyw·w 
Netto na Jednostkň Uczestnictwa Subfunduszu. Liczba zbywanych Jednostek Uczestnictwa ustalana jest z dokğadnoŜciŃ do trzech 
miejsc po przecinku. 
Nabycie Jednostek Uczestnictwa nastňpuje w momencie wpisu do Subrejestru przez Agenta Transferowego liczby nabytych Jednostek 
Uczestnictwa za dokonanŃ wpğatň, na podstawie zğoŨonego przez Uczestnika i otrzymanego przez Agenta Transferowego zlecenia 
oraz informacji od Depozytariusza o wpğyniňciu na rachunek bankowy Subfunduszu Ŝrodk·w pieniňŨnych na nabycie Jednostek 
Uczestnictwa. 
Fundusz doğoŨy wszelkich staraŒ, aby zbycie Jednostek Uczestnictwa nastŃpiğo: 
a) w pierwszym Dniu Wyceny nastňpujŃcym po dniu otrzymania przez Agenta Transferowego prawidğowo wypeğnionego zlecenia 
nabycia Jednostek Uczestnictwa oraz informacji od Depozytariusza o wpğyniňciu na rachunek bankowy Subfunduszu Ŝrodk·w 
pieniňŨnych na nabycie Jednostek Uczestnictwa; albo 
b) w pierwszym Dniu Wyceny nastňpujŃcym po dniu wyjaŜnienia nieprawidğowoŜci w wypeğnieniu zlecenia otwarcia Subrejestru lub 

zlecenia nabycia lub dokumentu wpğaty.  
Termin, w jakim Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa po dokonaniu przez Uczestnika wpğaty na ich nabycie nie moŨe byĺ dğuŨszy 
niŨ 7 dni, chyba Ũe op·Ŧnienie jest nastňpstwem zdarzeŒ, za kt·re Fundusz nie ponosi odpowiedzialnoŜci. 
 



 
 

Strona 10 z 292 

 

6.1.7. Dystrybutorzy  
Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa bezpoŜrednio lub za poŜrednictwem Dystrybutor·w wskazanych w Rozdziale V Prospektu. 
Dystrybutorzy przyjmujŃ i przekazujŃ zlecenia i dyspozycje dotyczŃce Subrejestr·w otwartych za ich poŜrednictwem. Wybrani 
Dystrybutorzy przyjmujŃ i przekazujŃ r·wnieŨ zlecenia i dyspozycje dotyczŃce Subrejestr·w otwartych za poŜrednictwem innych 
Dystrybutor·w. Uczestnicy mogŃ skğadaĺ zlecenia i dyspozycje za poŜrednictwem tego Dystrybutora, kt·ry przyjŃğ zlecenie otwarcia 
danego Subrejestru. Zlecenia i dyspozycje dotyczŃce Subrejestr·w otwartych za poŜrednictwem niekt·rych Dystrybutor·w mogŃ 
zostaĺ przyjňte r·wnieŨ przez wybranych innych Dystrybutor·w. JeŨeli dany Dystrybutor przyjmuje wyğŃcznie zlecenia i dyspozycje 
dotyczŃce Subrejestr·w otwartych za jego poŜrednictwem, w·wczas moŨe on odm·wiĺ przyjňcia zlecenia lub dyspozycji lub zğoŨone 
za jego poŜrednictwem zlecenia i dyspozycje dotyczŃce Subrejestr·w otwartych za poŜrednictwem innych Dystrybutor·w mogŃ nie 
zostaĺ zrealizowane. 
W przypadku skğadania zleceŒ i dyspozycji za poŜrednictwem Dystrybutora, zlecenia i dyspozycje Uczestnika sŃ skğadane 
Dystrybutorowi w spos·b ustalony przez Fundusz z Dystrybutorem lub w umowach zawartych pomiňdzy Dystrybutorem a 
Uczestnikiem, w szczeg·lnoŜci w umowie o przyjmowanie i przekazywanie zleceŒ nabycia lub zbycia instrument·w finansowych lub 
w regulaminie wewnňtrznym Dystrybutora okreŜlajŃcym spos·b i warunki prowadzenia dziağalnoŜci w zakresie poŜrednictwa w 
zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych. Zlecenia i dyspozycje Uczestnik·w mogŃ byĺ skğadane 
Dystrybutorowi w spos·b przez niego okreŜlony, w szczeg·lnoŜci w formie pisemnej lub za pomocŃ elektronicznych noŜnik·w 
informacji lub telefonicznie. Zlecenia, dyspozycje i inne oŜwiadczenia woli prawidğowo zğoŨone za pomocŃ elektronicznych noŜnik·w 

informacji, w tym zlecenie otwarcia Subrejestru, zastňpujŃ zğoŨenie tych zleceŒ i dyspozycji w formie pisemnej. W zaleŨnoŜci od 
sposobu przyjmowania i przekazywania zleceŒ i dyspozycji przez danego Dystrybutora, okres od zğoŨenia zlecenia lub dyspozycji do 
ich otrzymania przez Agenta Transferowego moŨe byĺ r·Ũny. Uzyskane przez Uczestnika za poŜrednictwem Dystrybutora dane na 
temat Subrejestru mogŃ byĺ nieaktualne, np. mogŃ nie uwzglňdniaĺ rozliczeŒ niekt·rych transakcji oraz korekt. OstatecznŃ 
weryfikacjň zlecenia wykonuje Agent Transferowy. 
 
6.1.8. Reinwestycja  
Uczestnik moŨe nabyĺ Jednostki Uczestnictwa w ramach reinwestycji. Reinwestycja jest to ponowne nabycie Jednostek Uczestnictwa 
Subfunduszu, kt·rego Jednostki zostağy odkupione przez Fundusz, do wysokoŜci kwoty danego zlecenia odkupienia w tym samym 
Subfunduszu dokonanych w ciŃgu 60 dni poprzedzajŃcych dzieŒ zğoŨenia zlecenia nabycia w ramach reinwestycji. Nabycie Jednostek 
Uczestnictwa w ramach reinwestycji nie jest obciŃŨone opğatŃ manipulacyjnŃ.  
Uczestnik powinien wskazaĺ na zleceniu reinwestycji DzieŒ Wyceny zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa, kt·rego dotyczy 
reinwestycja. W przypadku nie wskazania Dnia Wyceny, o kt·rym mowa w zdaniu poprzednim, przyjmuje siň, Ũe reinwestycja dotyczy 
Dnia Wyceny po kt·rym zrealizowano ostatnie zlecenie odkupienia Jednostek posiadanych przez Uczestnika w danym Subfunduszu. 
W przypadku gdy, w jednym Subfunduszu, w tym samym Dniu Wyceny zostağo zrealizowanych kilka zleceŒ odkupienia danego 

Uczestnika, jako podstawň do reinwestycji przyjmuje siň zlecenie odkupienia najwiňkszej iloŜci Jednostek Uczestnictwa zğoŨone przez 
tego Uczestnika. JeŨeli zlecenie nabycia w ramach reinwestycji opiewa na kwotň wyŨszŃ od kwoty, ustalonego zgodnie z zasadami 
okreŜlonymi powyŨej, zlecenia odkupienia dokonanego w tym samym Subfunduszu w ciŃgu 60 dni poprzedzajŃcych dzieŒ zğoŨenia 
zlecenia nabycia w ramach reinwestycji, zostanie pobrana opğata manipulacyjna od kwoty przewyŨszajŃcej kwotň odkupienia. 
Zwolnienie z opğaty manipulacyjnej przy nabywaniu Jednostek Uczestnictwa w ramach reinwestycji przysğuguje jeden raz w roku 
kalendarzowym w kaŨdym z Subfunduszy osobno, niezaleŨnie od liczby Subrejestr·w posiadanych przez Uczestnika. 
 
6.1.9. Mağoletni  
Osoba mağoletnia, kt·ra nie ukoŒczyğa 13 lat, lub osoba ubezwğasnowolniona cağkowicie moŨe skğadaĺ zlecenia jedynie przez 
przedstawiciela ustawowego, zaŜ osoba mağoletnia, kt·ra ukoŒczyğa 13 lat, lub osoba ubezwğasnowolniona czňŜciowo moŨe skğadaĺ 
zlecenia za zgodŃ przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje, Ũe przedstawiciel ustawowy dziağa w granicach swoich uprawnieŒ, 
moŨe jednak w szczeg·lnych okolicznoŜciach zaŨŃdaĺ od niego przedstawienia stosownego zezwolenia sŃdu na dokonanie okreŜlonej 
czynnoŜci.  
 
6.1.10. Wsp·lny Rejestr MağŨeŒski 

MağŨonkowie pozostajŃcy we ustawowej wsp·lnoŜci majŃtkowej mogŃ nabywaĺ Jednostki Uczestnictwa takŨe w ramach Wsp·lnego 
Rejestru MağŨeŒskiego (WRM). PodpisujŃc zlecenie otwarcia WRM mağŨonkowie r·wnoczeŜnie skğadajŃ oŜwiadczenia, Ũe pozostajŃ w 
ustawowej wsp·lnoŜci majŃtkowej i akceptujŃ zasady prowadzenia WRM okreŜlone w statucie Funduszu. 
 
6.2.   Odkupywania Jednostek uczestnictwa  
 
6.2.1. Zasady og·lne 
Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa w kaŨdym Dniu Wyceny, z tym Ũe w sytuacjach okreŜlonych w Prospekcie, Statucie lub 
Ustawie, Fundusz moŨe zawiesiĺ odkupywanie Jednostek Uczestnictwa. 
Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nabytych w ramach Produkt·w Specjalnych moŨe podlegaĺ szczeg·lnym warunkom okreŜlonym 
w Umowie o prowadzenie Produktu Specjalnego lub wywoğaĺ dodatkowe skutki. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nabytych w 
ramach IKE/IKZE podlega szczeg·lnym warunkom okreŜlonym w Ustawie o IKE/IKZE oraz Umowie o prowadzenie IKE/IKZE, w tym 
takŨe odpowiednim regulaminie, stanowiŃcym integralnŃ czňŜĺ tej umowy. 
 
6.2.2. Zlecenie odkupienia  

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastňpuje na podstawie zğoŨonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 
Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa moŨe byĺ zğoŨone wobec upowaŨnionego pracownika Towarzystwa, za poŜrednictwem 
Dystrybutora lub przekazane w inny udostňpniony przez Fundusz spos·b. 
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Zlecenie odkupienia moŨe zawieraĺ dyspozycjň odkupienia wszystkich albo okreŜlonej liczby Jednostek Uczestnictwa zapisanych w 
Subrejestrze albo odkupienia takiej liczby Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Subrejestrze, w wyniku odkupienia kt·rych wypğacona 
zostanie okreŜlona kwota Ŝrodk·w pieniňŨnych brutto (przed pobraniem podatku, o ile przepisy prawa bňdŃ nakğadağy na Fundusz 
obowiŃzek pobrania takiego podatku).  
Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa powinno obejmowaĺ takŃ liczbň Jednostek Uczestnictwa zapisanych na danym 
Subrejestrze, w wyniku odkupienia kt·rej wypğacona zostanie kwota Ŝrodk·w pieniňŨnych brutto nie niŨsza niŨ 50 zğotych, za 
wyjŃtkiem przypadk·w, gdy zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa obejmuje wszystkie Jednostki Uczestnictwa zapisane na 
danym Subrejestrze. W przypadku, gdy zlecenie odkupienia obejmuje liczbň Jednostek Uczestnictwa zapisanŃ na danym Subrejestrze, 
w wyniku odkupienia kt·rej wypğacona zostağaby kwota Ŝrodk·w pieniňŨnych brutto niŨsza niŨ 50 zğotych, odkupieniu podlega taka 
liczba Jednostek Uczestnictwa zapisanych na danym Subrejestrze, w wyniku odkupienia kt·rej wypğacona zostanie kwota Ŝrodk·w 
pieniňŨnych brutto r·wna 50 zğotych.  
JeŨeli zlecenie odkupienia opiewa na liczbň Jednostek Uczestnictwa wiňkszŃ niŨ liczba Jednostek Uczestnictwa zapisanych w 
Subrejestrze Uczestnika w Subfunduszu lub na kwotň brutto wyŨszŃ niŨ wartoŜĺ Jednostek Uczestnictwa znajdujŃcych siň w 
Subrejestrze Uczestnika w Subfunduszu lub gdy w wyniku realizacji zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ich 
wartoŜĺ w Subrejestrze spadğaby poniŨej 50 zğotych odkupieniu podlegajŃ wszystkie Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu w danym 
Subrejestrze. PowyŨsze nie ma zastosowania do zlecenia odkupienia zawierajŃcego ŨŃdanie wypğaty zaliczkowej. 
Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa powinno zawieraĺ nastňpujŃce informacje: nazwň Subfunduszu, numer Subrejestru 

Uczestnika, oznaczenie typu produktu Subrejestru: zwykğy lub nazwň Produktu Specjalnego, numer rachunku bankowego i dane 
wğaŜciciela rachunku.  
W przypadku zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa, w kt·rym nie wskazano numeru Subrejestru Uczestnika, a Uczestnik 
posiada wiňcej niŨ jeden otwarty Subrejestr w danym Subfunduszu, Jednostki Uczestnictwa zostanŃ odkupione z najwczeŜniej 
otwartego Subrejestru Uczestnika w danym Subfunduszu w danym Produkcie Specjalnym (a jeŨeli zlecenie nie dotyczy Jednostek 
Uczestnictwa w Produkcie Specjalnym ï z Subrejestru zwykğego). 
Dokument zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa wypeğniony w spos·b nieprawidğowy lub nieczytelny, albo w inny spos·b 
wywoğujŃcy wŃtpliwoŜci co do treŜci lub autentycznoŜci, moŨe nie byĺ uznany za waŨne zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 
W przypadku drobnych nieprawidğowoŜci w wypeğnieniu dokumentu, jeŨeli moŨliwe bňdzie ustalenie Uczestnika, Subrejestru oraz 
liczby Jednostek Uczestnictwa, kt·rych dotyczy zlecenie, Fundusz doğoŨy naleŨytej starannoŜci w celu realizacji takiego zlecenia 
zgodnie z zamiarem Uczestnika. Uczestnik zobowiŃzany jest podawaĺ numer Subrejestru na zleceniu odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa.  
Realizacjň zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa Fundusz moŨe uzaleŨniĺ od przedstawienia, w spos·b wskazany przez 
Fundusz, dodatkowych informacji, kt·re sŃ wymagane przepisami prawa, w szczeg·lnoŜci przepisami Ustawy o przeciwdziağaniu 
praniu pieniňdzy. Fundusz moŨe wstrzymaĺ realizacjň zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa do czasu uzupeğnienia brakujŃcych 

informacji, a w przypadku, w kt·rym ich nie otrzyma, moŨe odrzuciĺ realizacjň odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 
 
6.2.3. Opğaty manipulacyjne 
Przy odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz moŨe byĺ pobierana opğata manipulacyjna za odkupywanie Jednostek 
Uczestnictwa.  
 
6.2.4. Odkupienie jednostek uczestnictwa przez Fundusz  
Odkupienie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastňpuje w kaŨdym Dniu Wyceny. Cena odkupienia jest r·wna WartoŜci Aktyw·w 
Netto Subfunduszu na Jednostkň Uczestnictwa, ustalonej w Dniu Wyceny, w kt·rym nastňpuje odkupienie Jednostek Uczestnictwa. 
Odkupienie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu nastňpuje w momencie wpisu do Rejestru przez Agenta Transferowego liczby 
odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleŨnej Uczestnikowi z tytuğu odkupienia tych Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu 
pomniejszonej o ewentualny podatek oraz opğatň manipulacyjnŃ. Z chwilŃ odkupienia Jednostki Uczestnictwa sŃ umarzane z mocy 
prawa. 
Fundusz doğoŨy wszelkich staraŒ, aby odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastŃpiğo: 
a) w pierwszym Dniu Wyceny nastňpujŃcym po dniu otrzymania prawidğowo wypeğnionego zlecenia odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa przez Agenta Transferowego; albo 
b) w pierwszym Dniu Wyceny nastňpujŃcym po dniu wyjaŜnienia nieprawidğowoŜci w wypeğnieniu zlecenia odkupienia Jednostek 
Uczestnictwa. 
Termin, w jakim Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa po zgğoszeniu ŨŃdania ich odkupienia nie moŨe byĺ dğuŨszy niŨ 7 dni, 
chyba Ũe op·Ŧnienie jest nastňpstwem zdarzeŒ, za kt·re Fundusz nie ponosi odpowiedzialnoŜci. 
Na podstawie zğoŨonego zlecenia odkupienia, Fundusz odkupuje w pierwszej kolejnoŜci Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zapisane 
na danym Subrejestrze Uczestnika nabyte przez Uczestnika po najwyŨszej cenie (metoda HIFO). Uczestnik nie ma moŨliwoŜci 
wskazania kolejnoŜci odkupywania Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz. 
Kwotň do wypğaty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa ustala siň jako iloczyn ceny odkupienia Jednostki Uczestnictwa i liczby 
odkupowanych Jednostek Uczestnictwa pomniejszony o ewentualny podatek, jeŨeli przepisy prawa bňdŃ nakğadağy na Fundusz 
obowiŃzek pobrania podatku, oraz opğatň manipulacyjnŃ. 
 
6.2.5. Zamkniňcie Subrejestru i Rejestru  
Subrejestr bňdzie zamykany po 90 dniach od dnia realizacji zlecenia odkupienia, zamiany lub konwersji wszystkich zapisanych na nim 
Jednostek Uczestnictwa, bŃdŦ na ŨŃdanie Uczestnika. Rejestr bňdzie zamykany wraz z zamkniňciem ostatniego Subrejestru, bŃdŦ na 

ŨŃdanie Uczestnika. ŧŃdanie zamkniňcia Rejestru r·wnoznaczne jest z ŨŃdaniem zamkniňcia wszystkich Subrejestr·w dla danego 
Uczestnika. 
 
6.2.6. Mağoletni 
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Osoba mağoletnia, kt·ra nie ukoŒczyğa 13 lat, lub osoba ubezwğasnowolniona cağkowicie, moŨe skğadaĺ zlecenia jedynie przez 
przedstawiciela ustawowego, zaŜ osoba mağoletnia, kt·ra ukoŒczyğa 13 lat, lub osoba ubezwğasnowolniona czňŜciowo moŨe skğadaĺ 
zlecenia za zgodŃ przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje, Ũe przedstawiciel ustawowy dziağa w granicach swoich uprawnieŒ, 
moŨe jednak w szczeg·lnych okolicznoŜciach zaŨŃdaĺ od niego przedstawienia stosownego zezwolenia sŃdu na dokonanie okreŜlonej 
czynnoŜci. Fundusz przyjmuje, Ũe zğoŨenie zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa do kwoty 2.000 zğotych w okresie kolejnych 
30 dni jest czynnoŜciŃ nieprzekraczajŃcŃ zwykğego zarzŃdu majŃtkiem osoby mağoletniej lub ubezwğasnowolnionej, przy czym Fundusz 
moŨe w odniesieniu do danej osoby mağoletniej lub ubezwğasnowolnionej ï po dokonaniu analizy wartoŜci majŃtku tej osoby 
mağoletniej lub ubezwğasnowolnionej ï ustaliĺ tň wartoŜĺ na innym poziomie. 
 
6.2.7. Wsp·lny Rejestr MağŨeŒski 
KaŨdy z mağŨonk·w moŨe dokonaĺ bez ograniczeŒ odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na WRM, jak r·wnieŨ ma moŨliwoŜĺ 
wskazania rachunku, na kt·ry zostanie dokonana wypğata Ŝrodk·w z tytuğu odkupienia Jednostek uczestnictwa. 
 
6.3.   Konwersji Jednostek Uczestnictwa na jednostki uczestnictwa innego funduszu oraz wysokoŜĺ opğat z tym 
zwiŃzanych 

 
Nie dotyczy. Na dzieŒ ostatniej aktualizacji prospektu nie jest moŨliwe dokonanie konwersji Jednostek Uczestnictwa na jednostki 

uczestnictwa innego funduszu zarzŃdzanego przez Towarzystwo lub dokonania konwersji jednostek uczestnictwa innego funduszu 
inwestycyjnego zarzŃdzanego przez Towarzystwo na Jednostki Uczestnictwa. 
 
6.4.   Wypğat kwot z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa lub wypğat dochod·w Subfunduszu 

 
6.4.1. Wypğata kwot z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa: 
Wypğata Ŝrodk·w pieniňŨnych z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa pomniejszonych o ewentualnŃ opğatň manipulacyjnŃ, 
wynikajŃcŃ z realizacji zlecenia odkupienia oraz podatek z tytuğu udziağu w funduszach kapitağowych, nastňpuje niezwğocznie po 
odkupieniu Jednostek Uczestnictwa w formie przelewu na rachunek bankowy Uczestnika, albo jego przedstawiciela ustawowego, w 
przypadku Uczestnik·w nieposiadajŃcych peğnej zdolnoŜci do czynnoŜci prawnych, albo osoby trzeciej, uprawnionej do otrzymania 
tych Ŝrodk·w od Uczestnika w ramach zaspokojenia wymagalnej wierzytelnoŜci pieniňŨnej, dokonywanego w trybie i na warunkach 
okreŜlonych w obowiŃzujŃcych przepisach prawa. Wypğata moŨe byĺ takŨe dokonana na rachunek pieniňŨny Uczestnika prowadzony 
przez firmň inwestycyjnŃ. 
Fundusz dokonuje wypğaty niezwğocznie po odkupieniu Jednostek Uczestnictwa, z tym Ũe okres pomiňdzy dniem odkupienia a dniem 
zğoŨenia przez Fundusz dyspozycji przelewu Ŝrodk·w pieniňŨnych przeznaczonych na wypğatň bňdzie nie kr·tszy niŨ 1 dzieŒ i nie 

dğuŨszy niŨ 5 dni, chyba Ũe op·Ŧnienie jest nastňpstwem okolicznoŜci, za kt·re Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnoŜci. Moment 
wpğyniňcia Ŝrodk·w wypğacanych przez Fundusz na rachunek bankowy Uczestnika zaleŨy od procedur banku prowadzŃcego rachunek 
Uczestnika. 

 
6.4.2. Wypğata dochod·w Funduszu: 
Fundusz nie przewiduje wypğat dochod·w bez odkupywania Jednostek Uczestnictwa. 
 
6.5.   Zamiany Jednostek Uczestnictwa zwiŃzanych z jednym Subfunduszem na Jednostki Uczestnictwa zwiŃzane z 
innym Subfunduszem oraz wysokoŜĺ opğat z tym zwiŃzanych 

 
Uczestnik ma prawo, na podstawie jednego zlecenia, do dokonania zamiany Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu na 
Jednostki Uczestnictwa innego Subfunduszu. Fundusz dokonuje zamiany Jednostek Uczestnictwa w kaŨdym Dniu Wyceny.  
 
WartoŜĺ, po kt·rej dokonywana jest zamiana Jednostek Uczestnictwa, jest r·wna WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň 
Uczestnictwa ustalonej w Dniu Wyceny bezpoŜrednio poprzedzajŃcym DzieŒ Wyceny, w kt·rym nastňpuje zamiana Jednostek 

Uczestnictwa. 
 
Zamiana Jednostek Uczestnictwa polega na odkupieniu Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu (ĂSubfundusz Ŧr·dğowyò) oraz 
zbyciu w tym samym Dniu Wyceny, za kwotň uzyskanŃ z odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ťr·dğowego pomniejszonŃ 
o Opğatň Wyr·wnawczŃ, Jednostek Uczestnictwa innego Subfunduszu (ĂSubfundusz docelowyò). 
 
Fundusz doğoŨy wszelkich staraŒ, aby zamiana Jednostek Uczestnictwa nastŃpiğa: 

a) w drugim Dniu Wyceny nastňpujŃcym po dniu otrzymania prawidğowo wypeğnionego zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa 

przez Agenta Transferowego; albo 

b) w drugim Dniu Wyceny nastňpujŃcym po dniu wyjaŜnienia nieprawidğowoŜci w wypeğnieniu zlecenia zamiany Jednostek 

Uczestnictwa. 

Umowa o prowadzenie Produktu Specjalnego lub Umowa o prowadzenie IKE/IKZE mogŃ okreŜlaĺ szczeg·lne warunki zamiany 
Jednostek Uczestnictwa w ramach danego Produktu Specjalnego lub IKE/IKZE, w tym zawieraĺ dodatkowe uprawnienia lub obowiŃzki 
Funduszu i Uczestnika. 
Zlecenie zamiany Jednostek Uczestnictwa powinno zawieraĺ nastňpujŃce informacje: nazwň Subfunduszu Ŧr·dğowego i numer 
Subrejestru Subfunduszu Ŧr·dğowego, oznaczenie typu produktu Subrejestru Subfunduszu Ŧr·dğowego: zwykğy lub nazwa Produktu 
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Specjalnego, nazwň Subfunduszu docelowego, numer Subrejestru Subfunduszu docelowego, oznaczenie typu produktu Subrejestru 
docelowego: zwykğy lub nazwň Produktu Specjalnego. 
W przypadku gdy Agent Transferowy otrzyma zlecenia zamiany dotyczŃce tego samego Subrejestru w czasie skutkujŃcym ich 
realizacjŃ w tym samym Dniu Wyceny, bňdŃ one realizowane w kolejnoŜci losowej. 
Przy zamianie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz Towarzystwo moŨe pobieraĺ Opğatň za Zamianň oraz Opğatň Wyr·wnawczŃ. 
W zakresie nieopisanym w niniejszym punkcie do zamiany stosuje siň odpowiednio zasady dotyczŃce zbywania i odkupywania 
Jednostek Uczestnictwa. 
Osoba mağoletnia, kt·ra nie ukoŒczyğa 13 lat, lub osoba ubezwğasnowolniona cağkowicie, moŨe skğadaĺ zlecenia jedynie przez 
przedstawiciela ustawowego, zaŜ osoba mağoletnia, kt·ra ukoŒczyğa 13 lat, lub osoba ubezwğasnowolniona czňŜciowo moŨe skğadaĺ 
zlecenia za zgodŃ przedstawiciela ustawowego. Fundusz przyjmuje, Ũe przedstawiciel ustawowy dziağa w granicach swoich uprawnieŒ, 
moŨe jednak w szczeg·lnych okolicznoŜciach zaŨŃdaĺ od niego przedstawienia stosownego zezwolenia sŃdu na dokonanie okreŜlonej 
czynnoŜci. Fundusz przyjmuje, Ũe zğoŨenie zlecenia zamiany Jednostek Uczestnictwa do kwoty 2.000 zğotych w okresie kolejnych 30 
dni jest czynnoŜciŃ nieprzekraczajŃcŃ zwykğego zarzŃdu majŃtkiem osoby mağoletniej lub ubezwğasnowolnionej, przy czym Fundusz 
moŨe w odniesieniu do danej osoby mağoletniej lub ubezwğasnowolnionej ï po dokonaniu analizy wartoŜci majŃtku tej osoby 
mağoletniej lub ubezwğasnowolnionej ï ustaliĺ tň wartoŜĺ na innym poziomie. 
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu stosujŃcego zasady inwestycyjne okreŜlone dla funduszu inwestycyjnego otwartego nie mogŃ 
byĺ zamieniane na jednostki uczestnictwa Subfunduszu stosujŃcego zasady i ograniczenia inwestycyjne okreŜlone dla funduszu 

zamkniňtego. 
KaŨdy z mağŨonk·w moŨe bez ograniczeŒ skğadaĺ zlecenia zamiany w ramach WRM. Jednostki Uczestnictwa dokonane w ramach 
takiej zamiany w Subfunduszu docelowym bňdŃ zapisywane r·wnieŨ w ramach WRM. 
Fundusz nie przewiduje moŨliwoŜci zamiany jednostek uczestnictwa danej kategorii na jednostki uczestnictwa innej kategorii, zar·wno 
w ramach dw·ch r·Ũnych subfunduszy jak r·wnieŨ w ramach tego samego subfunduszu. 
 
6.6.   Speğniania ŜwiadczeŒ naleŨnych z tytuğu nieterminowych realizacji zleceŒ oraz bğňdnej wyceny  

 
6.6.1. świadczenie z tytuğu nieterminowej realizacji zleceŒ 
W przypadku realizacji zlecenia w terminie p·Ŧniejszym niŨ wskazany w Statucie Funduszu albo niezrealizowania zlecenia Uczestnik, 
kt·ry poni·sğ szkodň w zwiŃzku z op·ŦnionŃ realizacja lub niezrealizowaniem zlecenia moŨe ŨŃdaĺ od Towarzystwa Ŝwiadczenia: 
- w przypadku zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa - bňdŃcego iloczynem r·Ũnicy iloŜci nabytych Jednostek Uczestnictwa 
wedğug WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň Uczestnictwa z dnia realizacji i iloŜci Jednostek Uczestnictwa, jaka 
zostağaby nabyta za dokonanŃ wpğatň, gdyby zlecenie zostağo zrealizowane w ostatnim moŨliwym terminie wskazanym w 
Prospekcie i WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu przypadajŃcej na Jednostkň Uczestnictwa w tym dniu, o ile iloczyn ten jest 

liczbŃ dodatniŃ. 
- w przypadku zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa ï bňdŃcego iloczynem r·Ũnicy WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu 

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

Warunkiem speğnienia Ŝwiadczenia jest brak winy Uczestnika w op·Ŧnieniu realizacji jednego ze zleceŒ, o kt·rych mowa powyŨej, 
niedochowanie naleŨytej starannoŜci przez Towarzystwo lub podmiot, za kt·ry Towarzystwo ponosi odpowiedzialnoŜĺ oraz wniosek 
Uczestnika oraz przekazanie przez Uczestnika Towarzystwu danych niezbňdnych do realizacji przez Towarzystwo obowiŃzk·w 
wynikajŃcych z prawa podatkowego i prawa o przeciwdziağania praniu pieniňdzy. 
 
6.6.2. świadczenie z tytuğu bğňdnej wyceny 
W przypadku, gdy w danym Dniu Wyceny prawidğowo obliczona WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu byğa wyŨsza, niŨ WartoŜĺ 
Aktyw·w Netto Subfunduszu wyliczona bğňdne: 
- Uczestnicy, kt·rzy tego Dnia Wyceny nabyli Jednostki Uczestnictwa w wyniku bğňdnej wyceny otrzymali wiňkszŃ liczbň Jednostek 
Uczestnictwa. Uczestnicy ci nie bňdŃ zobowiŃzani do zwrotu nadwyŨki, a Towarzystwo, w celu wyr·wnania strat pozostağym 

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

W przypadku, gdy w danym Dniu Wyceny prawidğowo obliczona WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu byğa niŨsza, niŨ WartoŜĺ 
Aktyw·w Netto Subfunduszu wyliczona bğňdne: 
- Uczestnicy, kt·rzy tego Dnia Wyceny nabyli Jednostki Uczestnictwa w wyniku bğňdnej wyceny otrzymali mniejszŃ liczbň Jednostek 
Uczestnictwa. Towarzystwo nabňdzie na rzecz tych Uczestnik·w brakujŃcŃ iloŜĺ Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu. 

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

Zlecenie zamiany lub konwersji traktowane jest jak odkupienie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu Ŧr·dğowym (funduszu 
Ŧr·dğowym) i jednoczesne nabycie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym (funduszu docelowym). Zlecenia wskazujŃce 
okreŜlonŃ kwotň nabycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa bňdŃ traktowane na potrzeby powyŨszych zapis·w jak zlecenia 
nabycia lub odkupienia odpowiedniej iloŜci Jednostek Uczestnictwa przeliczonych wedğug WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu 

wyliczonej bğňdnie. 
 
7.  Wskazanie okolicznoŜci, w kt·rych Fundusz moŨe zawiesiĺ zbywanie lub odkupywanie Jednostek Uczestnictwa 
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7.1.  Fundusz moŨe zawiesiĺ odkupywanie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu na dwa tygodnie, jeŨeli:  
7.1.1. w okresie dw·ch tygodni suma wartoŜci odkupionych przez Subfundusz Jednostek Uczestnictwa oraz Jednostek Uczestnictwa, 

kt·rych odkupienia zaŨŃdano, stanowi kwotň przekraczajŃcŃ 10% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu, lub  
7.1.2. nie moŨna dokonaĺ wiarygodnej wyceny istotnej czňŜci Aktyw·w Subfunduszu z przyczyn niezaleŨnych od Funduszu. 
7.2.  W przypadku, o kt·rym mowa w art. 23 ust. 2  Statutu ALIOR SFIO, za zgodŃ i na warunkach okreŜlonych przez Komisjň Nadzoru 

Finansowego:  
7.2.1. odkupywanie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu moŨe zostaĺ zawieszone na okres nie przekraczajŃcy dw·ch 

miesiňcy,  
7.2.2. Fundusz moŨe odkupywaĺ Jednostki Uczestnictwa danego Subfunduszu w ratach w okresie nieprzekraczajŃcym 6 miesiňcy, 

przy zastosowaniu proporcjonalnej redukcji lub przy dokonywaniu wypğat z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa danego 
Subfunduszu.  

7.3.  Fundusz moŨe zawiesiĺ zbywanie Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu, jeŨeli WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu 
przekroczy 500.000.000 (piňĺset milion·w) zğotych. 

7.4.  W przypadku podjňcia przez Fundusz decyzji o zawieszeniu zbywania Jednostek Uczestnictwa zwiŃzanych z danym 
Subfunduszem w przypadku, o kt·rym mowa w art 23 ust. 4 Statutu ALIOR SFIO, Fundusz wznowi zbywanie Jednostek 
Uczestnictwa zwiŃzanych z takim Subfunduszem: 

7.4.1. najp·Ŧniej po upğywie 6 miesiňcy od dnia zawieszenia zbywania Jednostek Uczestnictwa, lub 

7.4.2. w przypadku, gdy WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu spadnie poniŨej 400.000.000 (czterystu milion·w) zğotych. 
7.5.  Fundusz moŨe zawiesiĺ zbywanie Jednostek Uczestnictwa zwiŃzanych z danym Subfunduszem na 2 tygodnie, jeŨeli nie moŨna 

dokonaĺ wiarygodnej wyceny istotnej czňŜci Aktyw·w Subfunduszu z przyczyn niezaleŨnych od Funduszu. 
7.6.  W przypadku, o kt·rym mowa w art 23 ust. 6 Statutu ALIOR SFIO, za zgodŃ i na warunkach okreŜlonych przez Komisjň zbywanie 

Jednostek Uczestnictwa moŨe zostaĺ zawieszone na okres dğuŨszy niŨ 2 tygodnie, nieprzekraczajŃcy jednak 2 miesiňcy.  
7.7.  Postanowienia ustňp·w powyŨszych stosuje siň oddzielnie do kaŨdego z Subfunduszy. 
 
8.  OkreŜlenie rynk·w, na kt·rych sŃ zbywane i odkupywane Jednostki Uczestnictwa 
 
Jednostki uczestnictwa sŃ zbywane na terenie Rzeczypospolitej Polskiej. 
 
9.  Informacje na temat obowiŃzk·w podatkowych Funduszu i Uczestnik·w Funduszu, ze wskazaniem 
obowiŃzujŃcych przepis·w 

 
9.1.  Zwiňzğe informacje na temat obowiŃzk·w podatkowych Funduszu 

 
Zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych Fundusz jest zwolniony z podatku dochodowego od 
os·b prawnych. 

 
9.2.  Szczeg·ğowe informacje na temat obowiŃzk·w podatkowych Uczestnik·w Funduszu: 
 
9.2.1. Podatek dochodowy od os·b fizycznych  
Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 5 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, dochody os·b fizycznych z tytuğu udziağu 
w funduszach inwestycyjnych dziağajŃcych na podstawie Ustawy sŃ opodatkowane zryczağtowanym podatkiem dochodowym 
wynoszŃcym na dzieŒ sporzŃdzenia Prospektu 19% wypğacanej kwoty dochodu.  
Na podstawie art. 52a ust. 1 pkt 3 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych dochody z tytuğu udziağu w funduszach 
inwestycyjnych, o kt·rych mowa w art. 30a ust. 1 pkt 5 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych sŃ zwolnione od podatku 
dochodowego, jeŨeli dochody te sŃ wypğacane podatnikowi na podstawie um·w zawartych lub zapis·w dokonanych przez podatnika 
przed dniem 1 grudnia 2001 r.; zwolnienie nie dotyczy dochod·w uzyskanych w zwiŃzku z przystŃpieniem podatnika do programu 
oszczňdzania z funduszem kapitağowym, bez wzglňdu na formň tego programu - w zakresie dochod·w z tytuğu wpğat (wkğad·w) do 

funduszu dokonanych poczŃwszy od dnia 1 grudnia 2001 r., z zastrzeŨeniem art. 21 ust. 1 pkt 58 i 59 Ustawy o podatku dochodowym 
od os·b fizycznych. 
Uczestnicy Funduszu bňdŃcy spadkobiercami uiszczajŃ podatek zgodnie z przepisami ustawy z dnia 28 lipca  
1983 r. o podatku od spadk·w i darowizn. 
Przedmiotem opodatkowania jest doch·d, a wiňc przych·d pomniejszony o koszty jego uzyskania. Przychodem jest wartoŜĺ kwoty 
wypğacanej z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa. Zgodnie z art. 30a ust. 5 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych 
dochodu z tytuğu udziağu w funduszach inwestycyjnych nie pomniejsza siň o straty z tytuğu udziağu w funduszach kapitağowych oraz 
inne straty z kapitağ·w pieniňŨnych i praw majŃtkowych, poniesione w roku podatkowym oraz w latach poprzednich. 
Zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych Fundusz jest zobowiŃzany pobieraĺ zryczağtowany 
podatek dochodowy od dokonywanych wypğat (ŜwiadczeŒ) lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniňdzy lub wartoŜci pieniňŨnych 
z tytuğu dochod·w z tytuğu udziağu w funduszach inwestycyjnych (Fundusz jest pğatnikiem tego podatku).  
Zgodnie z art. 17 ust. 1c Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych nie ustala siň przychodu z tytuğu umorzenia jednostek 
uczestnictwa subfunduszu funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi subfunduszami, w przypadku zamiany jednostek uczestnictwa 
subfunduszu na jednostki uczestnictwa innego subfunduszu tego samego funduszu inwestycyjnego, dokonanej na podstawie Ustawy. 
 

Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 58 Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, wolne od podatku dochodowego od os·b 
fizycznych sŃ wypğaty: 
- transferowe Ŝrodk·w zgromadzonych w ramach pracowniczego programu emerytalnego do innego pracowniczego programu 
emerytalnego lub na indywidualne konto emerytalne w rozumieniu przepis·w o indywidualnych kontach emerytalnych, 
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- Ŝrodk·w zgromadzonych w pracowniczym programie emerytalnym dokonane na rzecz uczestnika lub os·b uprawnionych do tych 
Ŝrodk·w po Ŝmierci uczestnika, 
- Ŝrodk·w zgromadzonych w grupowej formie ubezpieczenia na Ũycie zwiŃzanej z funduszem inwestycyjnym lub w innej formie 
grupowego gromadzenia Ŝrodk·w na cele emerytalne dla pracownik·w - do pracowniczego programu emerytalnego, zgodnie z 
przepisami o pracowniczych programach emerytalnych z zastrzeŨeniem  
art. 21 ust. 33 ww. ustawy. 
Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 58a Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, wolne od podatku dochodowego od os·b 
fizycznych sŃ dochody z tytuğu oszczňdzania na indywidualnym koncie emerytalnym, w rozumieniu przepis·w o indywidualnych 
kontach emerytalnych, uzyskane w zwiŃzku z: 
a) gromadzeniem i wypğatŃ Ŝrodk·w przez oszczňdzajŃcego, 
b) wypğatŃ Ŝrodk·w dokonanŃ na rzecz os·b uprawnionych do tych Ŝrodk·w po Ŝmierci oszczňdzajŃcego, 
c) wypğatŃ  transferowŃ, 
- z tym Ũe zwolnienie nie ma zastosowania w przypadku, gdy oszczňdzajŃcy gromadziğ oszczňdnoŜci na wiňcej niŨ jednym IKE, chyba 
Ũe przepisy te przewidujŃ takŃ moŨliwoŜĺ. JednŃ z moŨliwoŜci jest oszczňdzanie na 
wiňcej niŨ na jednym indywidualnym koncie emerytalnym, jeŨeli wszystkie konta sŃ prowadzone przez fundusze inwestycyjne 
zarzŃdzane przez Towarzystwo. 
 

Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 58b Ustawy o podatku dochodowym od os·b fizycznych, wolne od podatku dochodowego od os·b 
fizycznych sŃ wypğaty transferowe Ŝrodk·w zgromadzonych przez oszczňdzajŃcego na indywidualnym koncie zabezpieczenia 
emerytalnego: 
- pomiňdzy instytucjami finansowymi prowadzŃcymi indywidualne konta zabezpieczenia emerytalnego, 
- na indywidualne konto zabezpieczenia emerytalnego osoby uprawnionej, po Ŝmierci oszczňdzajŃcego, 
- w postňpowaniu likwidacyjnym lub upadğoŜciowym na indywidualne konto zabezpieczenia emerytalnego oszczňdzajŃcego. 
 
NaleŨy zwr·ciĺ uwagň, iŨ szczeg·lne zasady opodatkowania os·b fizycznych, niemajŃcych miejsca zamieszkania lub pobytu na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, regulujŃ stosowne umowy miňdzynarodowe. 
 
PodkreŜlenia wymaga, iŨ ze wzglňdu na fakt, Ũe obowiŃzki podatkowe zaleŨŃ od indywidualnej sytuacji Uczestnika Funduszu i miejsca 
dokonywania inwestycji, w celu ustalenia obowiŃzk·w podatkowych wskazane jest zasiňgniňcie porady doradcy podatkowego lub 
porady prawnej. 
 
9.2.2. Podatek dochodowy od os·b prawnych 

Zgodnie z art. 1, art.  18 w zwiŃzku z art. 19 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych Uczestnicy Funduszu bňdŃcy 
podmiotami, do kt·rych zastosowanie ma Ustawa o podatku dochodowym od os·b prawnych, w szczeg·lnoŜci osoby prawne, sp·ğki 
kapitağowe w organizacji, sp·ğki komandytowo akcyjnych oraz czňŜĺ jednostek organizacyjnych niemajŃcych osobowoŜci prawnej, 
podlegajŃ obowiŃzkowi podatkowemu na zasadach og·lnych w przypadku uzyskania dochodu z tytuğu odkupienia jednostek 
uczestnictwa. Na dzieŒ sporzŃdzenia Prospektu stawka podatku wynosi co do zasady 19% podstawy opodatkowania.  
 
Zgodnie z art. 12 ust. 4 pkt 20 wskazanej ustawy, do przychod·w nie zalicza siň przychod·w z tytuğu umorzenia Jednostek 
Uczestnictwa subfunduszu, w przypadku zamiany Jednostek Uczestnictwa subfunduszu na Jednostki Uczestnictwa innego 
subfunduszu tego samego Funduszu, dokonanej zgodnie z UstawŃ.  
 
Zgodnie z art. 16 ust. 1 pkt 8 wskazanej Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych przy ustalaniu dochodu z tytuğu odkupienia 
Jednostek Uczestnictwa funduszu inwestycyjnego wydatki poniesione na nabycie tych Jednostek Uczestnictwa stanowiŃ koszt 
uzyskania przychodu. ObowiŃzek podatkowy powstaje z chwilŃ dokonania przez Uczestnika Funduszu zbycia Jednostek Uczestnictwa 
na rzecz Funduszu lub ich umorzenia. Zgodnie z art. 3 ust. 2 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych podatnicy, kt·rzy 
nie majŃ na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej siedziby lub zarzŃdu, podlegajŃ obowiŃzkowi podatkowemu tylko od dochod·w, kt·re 

osiŃgajŃ na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej.  
 
NaleŨy zwr·ciĺ uwagň, iŨ szczeg·lne zasady opodatkowania os·b prawnych, kt·re nie posiadajŃ siedziby na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej regulujŃ stosowne umowy miňdzynarodowe. 
 
PodkreŜlenia wymaga, iŨ ze wzglňdu na fakt, Ũe obowiŃzki podatkowe zaleŨŃ od indywidualnej sytuacji Uczestnika Funduszu i miejsca 
dokonywania inwestycji, w celu ustalenia obowiŃzk·w podatkowych wskazane jest zasiňgniňcie porady doradcy podatkowego lub 
porady prawnej. 
 
10.  Wskazanie dnia, godziny w tym dniu  i miejsca, w kt·rym najp·Ŧniej jest publikowana WartoŜĺ Aktyw·w Netto 
na Jednostkň Uczestnictwa poszczeg·lnych Subfunduszy, ustalona w tym Dniu Wyceny, a takŨe miejsca 
publikowania ceny zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa  
 

WartoŜĺ Aktyw·w Netto na Jednostkň Uczestnictwa poszczeg·lnych Subfunduszy ustalona w danym Dniu Wyceny jest publikowana 
nie p·Ŧniej niŨ o godzinie 23:59 nastňpnego dnia roboczego po Dniu Wyceny, chyba Ũe z przyczyn niezaleŨnych od Towarzystwa nie 

jest to moŨliwe. 
WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň Uczestnictwa, a takŨe cena zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa 
poszczeg·lnych Subfunduszy jest publikowana na stronie internetowej www.aliortfi.com . 
 



 
 

Strona 16 z 292 

 

11.  Metody i zasady dokonywania wyceny aktyw·w Funduszu i Subfunduszy oraz oŜwiadczenie podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdaŒ finansowych o zgodnoŜci metod i zasad wyceny aktyw·w funduszu 
opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczŃcymi rachunkowoŜci funduszy inwestycyjnych, a 
takŨe o zgodnoŜci i kompletnoŜci tych zasad z przyjňtŃ przez fundusz politykŃ inwestycyjnŃ 

 
11.1.  WartoŜĺ Aktyw·w Netto Funduszu oraz Subfunduszy 
11.1.1. Aktywa Funduszu oraz Subfunduszy wycenia siň w Dniu Wyceny oraz na dzieŒ sporzŃdzenia sprawozdania finansowego, z 

zachowaniem zasad okreŜlonych w postanowieniach poniŨszych. 
11.1.2. Fundusz dokonuje wyceny Aktyw·w Funduszu oraz Subfunduszy oraz ustala WartoŜĺ Aktyw·w Netto Funduszu, a takŨe 

kaŨdego Subfunduszu oraz WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu na Jednostkň Uczestnictwa w Dniach Wyceny. 
11.1.3. Ostatnie dostňpne kursy lokat Funduszu na Aktywnym Rynku w Dniu Wyceny Fundusz okreŜla o godzinie 23:00. Wyb·r 

godziny 23:00 uzasadniony jest nastňpujŃcymi okolicznoŜciami:  
11.1.3.1. o godzinie 23:00 na polskim rynku miňdzybankowym na podstawie kwotowaŒ najwiňkszych bank·w znane sŃ 

stawki oprocentowania depozyt·w miňdzybankowych WIBOR i WIBID, 
11.1.3.2. o godzinie 23:00, w przypadku Gieğdy Papier·w WartoŜciowych w Warszawie S.A. dostňpne sŃ kursy zamkniňcia,  
11.1.3.3. o godzinie 23:00, w przypadku gieğdowych rynk·w europejskich, p·ğnocnoamerykaŒskich, 

poğudniowoamerykaŒskich i azjatyckich dostňpne sŃ kursy zamkniňcia. 

11.1.4. WartoŜĺ Aktyw·w Netto Funduszu jest r·wna wartoŜci Aktyw·w Funduszu w Dniu Wyceny pomniejszonej o zobowiŃzania 
Funduszu. 

11.1.5. ZobowiŃzania, kt·re dotyczŃ cağego Funduszu, obciŃŨajŃ poszczeg·lne Subfundusze proporcjonalnie do udziağu WartoŜci 
Aktyw·w Netto Subfunduszu w WartoŜci Aktyw·w Netto Funduszu. 

11.1.6. CzňstotliwoŜĺ i zasady dokonywania wyceny Aktyw·w Funduszu sŃ wsp·lne dla wszystkich Subfunduszy.  
11.2.  Wycena aktyw·w funduszu 
11.2.1. Skğadniki lokat Funduszu wyceniane sŃ w oparciu o wiarygodnie oszacowanŃ wartoŜĺ godziwŃ, za kt·rŃ uznaje siň: 
11.2.1.1. cenň z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartoŜci godziwej) 
11.2.1.2. w przypadku braku ceny, o kt·rej mowa w ppkt 11.2.1.1., cenň otrzymanŃ przy zastosowaniu modelu wyceny, 

gdzie wszystkie znaczŃce dane wejŜciowe sŃ obserwowalne w spos·b bezpoŜredni lub poŜredni (poziom 2 hierarchii wartoŜci 
godziwej) 

11.2.1.3. w przypadku braku ceny, o kt·rej mowa w ppkt 11.2.1.1. i 11.2.1.2., wartoŜĺ godziwŃ ustalonŃ za pomocŃ modelu 
wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartoŜci godziwej). 

11.2.2. Za aktywny rynek uznaje siň rynek, na kt·rym transakcje dotyczŃce danego skğadnika aktyw·w lub zobowiŃzania odbywajŃ 
siň z dostatecznŃ czňstotliwoŜciŃ i majŃ dostateczny wolumen, aby dostarczyĺ bieŨŃcych informacji na temat cen tego 

skğadnika aktyw·w lub zobowiŃzania, w tym rynki gieğdowe, rynki poŜrednik·w, rynki brokerskie i rynki transakcji 
bezpoŜrednich, kt·re cechujŃ siň takŃ czňstotliwoŜciŃ i wolumenem. 

11.2.3. DğuŨne papiery wartoŜciowe emitowane przez Skarb PaŒstwa notowane na Treasury BondSpot Poland uznaje siň jako 
notowane na aktywnym rynku, a Treasury BondSpot Poland jest rynkiem gğ·wnym dla tych papier·w. 

11.2.4. W przypadku, gdy skğadnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wiňcej niŨ jednym Aktywnym Rynku, wartoŜciŃ 
godziwŃ jest kurs ustalony na rynku gğ·wnym. 

11.2.5. Podstawowym kryterium wyboru rynku gğ·wnego, o kt·rym mowa w ppkt 1.2.4. jest wolumen obrotu na danym skğadniku 
lokat. W przypadku braku moŨliwoŜci okreŜlenia rynku gğ·wnego na podstawie wielkoŜci wolumenu obrotu, Fundusz stosuje 
kryterium czňstotliwoŜci, a rynkiem gğ·wnym dla danego papieru wartoŜciowego jest ten rynek, na kt·rym czňstotliwoŜĺ 
obrotu byğa najwiňksza. 

11.2.6. Wyboru rynku gğ·wnego, o kt·rym mowa w ppkt 11.2.4., dokonuje siň na podstawie danych z poprzedniego miesiŃca 
kalendarzowego. 

11.2.7. Wycena za pomocŃ modelu wyceny o kt·rym mowa w ppkt 11.2.1.2. i 11.2.1.3. rozumiana jest jako technika wyceny 
pozwalajŃca wyznaczyĺ wartoŜĺ godziwŃ skğadnika aktyw·w lub zobowiŃzaŒ poprzez przeliczenie przyszğych kwot, w 
szczeg·lnoŜci przepğyw·w pieniňŨnych lub dochod·w i wydatk·w, na jednŃ zdyskontowanŃ kwotň z uwzglňdnieniem zağoŨeŒ 

dotyczŃcych ryzyka lub pozwalajŃcŃ za pomocŃ innych powszechnie uznanych metod estymacji na oszacowanie wartoŜci 
godziwej aktyw·w lub zobowiŃzaŒ, gdzie dane wejŜciowe do modelu sŃ obserwowalne na rynku w spos·b bezpoŜredni lub 
poŜredni. W przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sŃ dostňpne, dopuszcza siň zastosowanie danych 
nieobserwowalnych, z tym Ũe we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane 
obserwowalne i w minimalnym nieobserwowalne. 

11.2.8. Modele wyceny o kt·rych mowa w ppkt 11.2.1.2. i 11.2.1.3., stosuje siň sp·jnie w odniesieniu do wszystkich aktyw·w 
wszystkich Subfunduszy Funduszu, uwzglňdniajŃc strategie inwestycyjne i rodzaje aktyw·w posiadanych przez Subfundusze. 

11.2.9. Modele wyceny o kt·rych mowa w ppkt 11.2.1.2. i 11.2.1.3.  podlegajŃ okresowemu przeglŃdowi nie rzadziej niŨ raz do roku. 
Modele wyceny zgodnie z RozporzŃdzeniem w sprawie szczeg·lnych zasad rachunkowoŜci funduszy inwestycyjnych 
podlegajŃ uzgodnieniu z depozytariuszem. 

11.2.10. Informacje dotyczŃce modelu wyceny o kt·rym mowa w ppkt 11.2.1.2. i 11.2.1.3., opis technik wyceny oraz dane wejŜciowe 
wykorzystywane w wycenie wartoŜci godziwej prezentowane sŃ w jednostkowych sprawozdaniach Subfunduszy, wraz z 
okreŜleniem ğŃcznego udziağu aktyw·w i zobowiŃzaŒ sklasyfikowanych na poszczeg·lnych poziomach hierarchii wartoŜci 
godziwej, przy czym: 

11.2.10.1. Papiery wartoŜciowe (a w szczeg·lnoŜci: akcje, obligacje, listy zastawne) sklasyfikowane na 1 poziomie hierarchii, 

z zastrzeŨeniem ppkt 11.2.10.2., wycenia siň wedğug kursu zamkniňcia z rynku gğ·wnego, a w przypadku braku kursu 
zamkniňcia wedğug kursu ostatniej transakcji z danego Dnia Wyceny lub innej ustalonej przez rynek wartoŜci stanowiŃcej 
odpowiednik kursu zamkniňcia, z zastrzeŨeniem, Ũe obligacje emitowane przez Skarb PaŒstwa RP, notowane na Treasury 
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BondSpot Polska wycenia siň wedğug kursu drugiego fixingu, a w przypadku, gdy na drugim fixingu nie zostanie ustalony 
kurs, kolejno wedğug kursu ostatniej transakcji z danego Dnia Wyceny lub kursu ustalonego na pierwszym fixingu. 

11.2.10.2. Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, ETF-y, tytuğy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne 
i tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ wycenia siň wedğug 
kursu zamkniňcia ustalonego na rynku regulowanym, rynku zorganizowanym, w alternatywnym systemie obrotu lub innym 
systemie notowaŒ, a w przypadku gdy Ũaden w wymienionych wczeŜniej rynk·w lub system·w obrotu nie speğniğ w 
poprzednim miesiŃcu kryteri·w dostatecznej czňstotliwoŜci i dostatecznego wolumenu, aby dostarczyĺ bieŨŃcych informacji 
na temat cen tego skğadnika aktyw·w, wycena odbywa siň wedğug wartoŜci aktyw·w netto na: jednostkň uczestnictwa, 
certyfikat inwestycyjny, 1 sztukň ETF-u, tytuğ uczestnictwa emitowany przez fundusz zagraniczny lub tytuğ uczestnictwa 
emitowany przez instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ, opublikowanŃ przez organ zarzŃdzajŃcy 
danym funduszem lub instytucjŃ wsp·lnego inwestowania 

11.2.10.3. Przez dğuŨne papiery wartoŜciowe rozumie siň papiery wartoŜciowe opiewajŃce na wierzytelnoŜci pieniňŨne i 
niepieniňŨne, inkorporujŃce prawa majŃtkowe - wierzytelnoŜĺ wğaŜciciela papieru wartoŜciowego wobec wystawcy papieru 
wartoŜciowego. Do dğuŨnych papier·w wartoŜciowych zalicza siň w szczeg·lnoŜci obligacje, bony skarbowe i pieniňŨne, listy 
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz inne papiery wartoŜciowe inkorporujŃce prawa majŃtkowe odpowiadajŃce prawom 
wynikajŃcym z zaciŃgniňcia dğugu. DğuŨne papiery wartoŜciowe sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia siň metodŃ 
por·wnaŒ rynkowych na podstawie danych obserwowalnych. 

11.2.10.4. Przez udziağowe papiery wartoŜciowe rozumie siň papiery wartoŜciowe o charakterze korporacyjnym dajŃce prawa 
wykonywane w organach podmiotu lub wobec podmiotu. Do udziağowych papier·w wartoŜciowych zalicza siň w szczeg·lnoŜci 
akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, certyfikaty inwestycyjne oraz inne papiery wartoŜciowe 
inkorporujŃce prawa majŃtkowe odpowiadajŃce prawom z akcji. Udziağowe papiery wartoŜciowe sklasyfikowane na 2 
poziomie hierarchii wycenia siň metodŃ por·wnaŒ rynkowych przy wykorzystaniu mnoŨnik·w rynkowych. Metoda ta 
nazywana jest takŨe metodŃ wskaŦnikowŃ lub por·wnawczŃ. 

11.2.10.5. Instrumenty pochodne sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia siň w oparciu o modelu stosowane dla 
danego typu lokaty, kt·rym dla kontrakt·w terminowych, transakcji wymiany walut lub st·p procentowych jest model 
zdyskontowanych przepğyw·w pieniňŨnych. 

11.2.10.6. Sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wyceny - Prawa do akcji oraz Akcje Nowej Emisji akcji notowanych na 
aktywnym rynku wycenia siň w oparciu o publicznie ogğoszonŃ na aktywnym rynku cenň nie r·ŨniŃcego siň istotnie skğadnika, 
w szczeg·lnoŜci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. 

11.2.10.7. DğuŨne papiery wartoŜciowe sklasyfikowane na 3 poziomie hierarchii wycenia siň metodŃ por·wnaŒ rynkowych przy 
wykorzystaniu danych nieobserwowalnych.. 

11.2.10.8. Udziağowe papiery wartoŜciowe sklasyfikowane na 3 poziomie hierarchii wycenia siň: 

11.2.10.8.1. MetodŃ skorygowanych aktyw·w netto lub, 
11.2.10.8.2. MetodŃ likwidacyjnŃ lub, 
11.2.10.8.3. MetodŃ zdyskontowanych przepğyw·w pieniňŨnych. 
11.2.11. Za dane obserwowalne uznaje siň dane wejŜciowe do modelu odzwierciedlajŃcego zağoŨenia, kt·re przyjňliby uczestnicy 

rynku podczas wyceny skğadnika aktyw·w lub zobowiŃzania, uwzglňdniajŃce w spos·b bezpoŜredni lub poŜredni: 
11.2.11.1. Ceny podobnych aktyw·w lub zobowiŃzaŒ pochodzŃcych z Aktywnego Rynku, 
11.2.11.2. Ceny identycznych lub podobnych aktyw·w lub zobowiŃzaŒ pochodzŃcych z rynku, kt·ry nie jest aktywny, 
11.2.11.3. Dane wejŜciowe do modelu inne niŨ ceny, o kt·rych mowa w ppkt 11.2.11.1. i 11.2.11.2., kt·re sŃ obserwowalne 

w odniesieniu do danego skğadnika aktyw·w lub zobowiŃzania, w szczeg·lnoŜci: 
11.2.11.3.1. Stopy procentowe i krzywe dochodowoŜci obserwowalne we wsp·lnie notowanych przedziağach, 
11.2.11.3.2. ZakğadanŃ zmiennoŜĺ, 
11.2.11.3.3. Spread kredytowy, 
11.2.11.3.4. Dane wejŜciowe potwierdzone przez rynek. 
11.2.12. Za dane nieobserwowalne uznaje siň dane wejŜciowe do modelu opracowane przy wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych 

informacji dostňpnych w danych okolicznoŜciach na temat zağoŨeŒ przyjmowanych przez uczestnik·w rynku, kt·re speğniajŃ 

cel wyceny wartoŜci godziwej. 
 

11.3.  PoŨyczki papier·w wartoŜciowych 
11.3.1.  Papiery wartoŜciowe, kt·rych wğasnoŜĺ zostağa przeniesiona przez Fundusz na drugŃ stronň w wyniku zawarcia umowy 

poŨyczki papier·w wartoŜciowych, stanowiŃ skğadnik lokat Funduszu. Przychody z tytuğu udzielenia poŨyczki papier·w 
wartoŜciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie. 

11.3.2. Przedmiotem poŨyczki papier·w wartoŜciowych mogŃ byĺ zdematerializowane papiery wartoŜciowe. 
 

11.4.  Papiery wartoŜciowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu, depozyty o terminie zapadalnoŜci nie 
dğuŨszym niŨ 92 dni oraz zaciŃgniňte kredyty i poŨyczki 

11.4.1. Transakcje reverse repo/buy-sell back i depozyty bankowe o terminie zapadalnoŜci nie dğuŨszym niŨ 92 dni wycenia siň 
metodŃ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglňdnieniem 
odpis·w z tytuğu trwağej utraty wartoŜci. 

11.4.2. Transakcje repo/sell-buy back, zaciŃgniňte kredyty i poŨyczki Ŝrodk·w pieniňŨnych wycenia siň poczŃwszy od dnia ujňcia w 
ksiňgach metodŃ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 

 
11.5.  Aktywa i zobowiŃzania denominowane w walutach obcych 
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11.5.1. Aktywa oraz zobowiŃzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia siň lub ustala w walucie, w kt·rej sŃ 
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sŃ notowane na Aktywnym Rynku ï w walucie, w kt·rej sŃ 
denominowane. 

11.5.2. Aktywa oraz zobowiŃzania Funduszu, o kt·rych mowa w ppkt 11.5.1., wykazuje siň w PLN, po przeliczeniu wedğug ostatniego 
dostňpnego Ŝredniego kursu ogğoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

11.5.3. WartoŜĺ Aktyw·w Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla kt·rych Narodowy Bank Polski nie wylicza 
kursu, okreŜla siň w relacji do waluty USD, a jeŨeli nie jest to moŨliwe ï do waluty EUR. 
 

11.6.  Pozostağe zasady wyceny 
11.6.1. W przypadku aktyw·w i zobowiŃzaŒ finansowych: 
11.6.1.1. o pierwotnym terminie zapadalnoŜci nie dğuŨszym niŨ 92 dni, kt·ry to termin dotychczas nie podlegağ wydğuŨeniu, oraz 
11.6.1.2. niepodlegajŃcych operacjom objňcia dğuŨnych papier·w wartoŜciowych kolejnej emisji poğŃczonych z umorzeniem 

posiadanych przez fundusz dğuŨnych papier·w wartoŜciowych wczeŜniejszej emisji 
ï dopuszcza siň wycenň skorygowanŃ cenŃ nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z 
uwzglňdnieniem odpis·w z tytuğu trwağej utraty wartoŜci skğadnika aktyw·w. 
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11.7.  OŜwiadczenie firmy audytorskiej  
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12.  Informacja o utworzeniu rady inwestor·w w Funduszu 
 
Nie dotyczy. Fundusz nie przewiduje utworzenia rady inwestor·w.  
 
13. Informacja o zasadach i trybie dziağania zgromadzenia uczestnik·w, o kt·rym mowa w art.  113a Ustawy  

W Funduszu zwoğuje siň Zgromadzenie Uczestnik·w w celu wyraŨenia zgody na przejňcie zarzŃdzania Funduszem  
przez inne towarzystwo oraz przejňcie zarzŃdzania Funduszem i prowadzenia jego spraw przez zarzŃdzajŃcego z  
UE. 
 
Zgromadzenie Uczestnik·w zwoğywane jest przez Towarzystwo, kt·re zawiadamia o tym kaŨdego Uczestnika indywidualnie przesyğkŃ 
poleconŃ lub na trwağym noŜniku informacji, co najmniej na 21 dni przed planowanym terminem Zgromadzenia Uczestnik·w. 
Ogğoszenie o zwoğaniu Zgromadzenia Uczestnik·w udostňpniane jest na stronie internetowej Towarzystwa www.aliortfi.com , przed 
przesğaniem zawiadomieŒ. Zgromadzenie Uczestnik·w odbywa siň w siedzibie Funduszu lub w innym miejscu w Warszawie, 
wskazanym w ogğoszeniu oraz zawiadomieniu. Od dnia poprzedzajŃcego dzieŒ Zgromadzenia Uczestnik·w do dnia Zgromadzenia 
Uczestnik·w zawiesza siň zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Funduszu lub Subfunduszu.  
 
Uprawnieni do udziağu w Zgromadzeniu Uczestnik·w sŃ Uczestnicy wpisani do Rejestru Uczestnik·w Funduszu wedğug stanu na 
koniec drugiego dnia roboczego poprzedzajŃcego dzieŒ Zgromadzenia Uczestnik·w. W sprawach dotyczŃcych tylko danego 
Subfunduszu uprawnieni do udziağu w Zgromadzeniu Uczestnik·w sŃ Uczestnicy tego 
Subfunduszu. Uczestnik moŨe wziŃĺ udziağ w Zgromadzeniu Uczestnik·w osobiŜcie lub przez peğnomocnika. Peğnomocnictwa udziela 
siň w formie pisemnej pod rygorem niewaŨnoŜci. Przed wpuszczeniem na salň, gdzie bňdzie odbywaĺ siň Zgromadzenie Uczestnik·w 
moŨe byĺ wymagane okazanie dowodu toŨsamoŜci. 
 
Zgromadzenie Uczestnik·w otwiera oraz prowadzi PrzewodniczŃcy, wyznaczony przez Towarzystwo. PrzewodniczŃcy czuwa nad 
prawidğowym przebiegiem Zgromadzenia Uczestnik·w. Zgromadzenie Uczestnik·w moŨe przyjŃĺ sw·j regulamin. Po rozpoczňciu 
obrad sprawdzana jest toŨsamoŜĺ zebranych os·b, liczba przysğugujŃcych im gğos·w oraz czy uczestniczy w nim odpowiednia iloŜĺ 
Uczestnik·w do osiŃgniňcia wymaganego kworum. Przed podjňciem uchwağy przez Zgromadzenie Uczestnik·w ZarzŃd Towarzystwa 
jest obowiŃzany przedstawiĺ Uczestnikom swojŃ rekomendacjň oraz udzieliĺ Uczestnikom wyjaŜnieŒ na temat interesujŃcych ich 
zagadnieŒ zwiŃzanych ze zdarzeniem, odnoŜnie kt·rego wymagana jest zgoda Zgromadzenia, tym odpowiedzieĺ na zadane przez 
Uczestnik·w pytania. Przed podjňciem uchwağy kaŨdy Uczestnik moŨe wnioskowaĺ o przeprowadzenie dyskusji w przedmiocie 
zasadnoŜci wyraŨenia zgody. PrzewodniczŃcy moŨe odebraĺ gğos osobie uporczywie niestosujŃcej siň do uwag przewodniczŃcego lub 
w inny spos·b zakğ·cajŃcej przebieg posiedzenia. Gğosowania nad uchwağami sŃ jawne. Uchwağa Zgromadzenia Uczestnik·w jest 
protokoğowana przez notariusza. 
 
Uchwağy podjňte przez Zgromadzenie Uczestnik·w sŃ ogğaszane na stronie internetowej Towarzystwa www.aliortfi.com . Uchwağa 
Zgromadzenia Uczestnik·w sprzeczna z UstawŃ moŨe byĺ zaskarŨona na zasadach okreŜlonych w Ustawie. W przypadku wniesienia 
oczywiŜcie bezzasadnego pow·dztwa o stwierdzenie niewaŨnoŜci uchwağy Zgromadzenia Uczestnik·w sŃd, na wniosek Towarzystwa, 
moŨe zasŃdziĺ od Uczestnika kwotň do dziesiňciokrotnej wysokoŜci koszt·w sŃdowych oraz wynagrodzenia jednego adwokata lub 
radcy prawnego. Nie wyğŃcza to moŨliwoŜci dochodzenia odszkodowania na zasadach og·lnych. 
 
  

http://www.aliortfi.com/
http://www.aliortfi.com/
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Rozdziağ III.1 Subfundusz ALIOR Agresywny  
 
1.  Subfundusz zostağ poğŃczony z innym subfunduszem wydzielonym w ALIOR SFIO. 
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Rozdziağ III.2 Subfundusz ALIOR Stabilny na PrzyszğoŜĺ 
 
2.   
2.1.  Zwiňzğy opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu 

 
2.1.1.  Wskazanie gğ·wnych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji charakteryzujŃcych specyfikň 

Subfunduszu oraz, jeŨeli Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu gğ·wnie w lokaty inne niŨ papiery wartoŜciowe 
lub instrumenty rynku pieniňŨnego ï wyraŦne wskazanie tej cechy 

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartoŜci lokat.  
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa siň poprzez dokonywanie lokat Ŝrodk·w gğ·wnie w jednostki uczestnictwa 
funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuğy uczestnictwa emitowane 
przez fundusze zagraniczne i instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ, akcje, obligacje lub inne papiery 
wartoŜciowe czy prawa majŃtkowe, o zbliŨonym profilu ryzyka. Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez lokowanie w:  
1.1.   akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczeg·lnoŜci: prawa poboru, prawa do akcji, warranty 
subskrypcyjne, kwity depozytowe, kt·rych bazŃ sŃ akcje (lub inne prawa majŃtkowe inkorporujŃce prawa z akcji), a takŨe inne 
zbywalne papiery wartoŜciowe inkorporujŃce prawa majŃtkowe odpowiadajŃce prawom z akcji dopuszczone do obrotu na rynku 
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub paŒstw naleŨŃcych do Unii Europejskiej oraz bňdŃce przedmiotem obrotu 

na rynku zorganizowanym niebňdŃcym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym paŒstwie czğonkowskim lub na 
rynkach zorganizowanych wskazanych w statucie,  
1.2. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 
tytuğy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego 
inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ, speğniajŃce kryteria okreŜlone w Ustawie, jeŨeli, zgodnie ze statutem lub innym wğaŜciwym 
dokumentem, lokujŃ swoje aktywa gğ·wnie w niekt·re lub wszystkie kategorie lokat, o kt·rych mowa w pkt. 1.1; 
1.3.   Instrumenty Rynku PieniňŨnego, dğuŨne papiery wartoŜciowe emitowane, porňczone lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa 
lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczeg·lnoŜci: bony skarbowe, 
papiery komercyjne, certyfikaty depozytowe, kwity depozytowe, kt·rych bazŃ sŃ obligacje (lub inne prawa majŃtkowe inkorporujŃce 
prawa wynikajŃce z zaciŃgniňcia dğugu), listy zastawne, a takŨe inne zbywalne papiery wartoŜciowe inkorporujŃce prawa majŃtkowe 
odpowiadajŃce prawom wynikajŃcym z zaciŃgniňcia dğugu dopuszczone do obrotu na rynkach regulowanych lub bňdŃce przedmiotem 
obrotu na rynkach, o kt·rych mowa w pkt 1.1. oraz depozyty;  
1.4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 
tytuğy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego 
inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ, speğniajŃce kryteria okreŜlone w Ustawie, jeŨeli, zgodnie ze statutem lub innym wğaŜciwym 

dokumentem, lokujŃ swoje aktywa gğ·wnie w niekt·re lub wszystkie kategorie lokat o kt·rych mowa w pkt 1.3 
1.5.   papiery wartoŜciowe i Instrumenty Rynku PieniňŨnego bňdŃce przedmiotem oferty publicznej, jeŨeli warunki emisji lub pierwszej 
oferty publicznej zakğadajŃ zğoŨenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o kt·rym mowa w pkt 1.1, oraz gdy dopuszczenie do tego 
obrotu jest zapewnione w okresie nie dğuŨszym niŨ rok od dnia, w kt·rym po raz pierwszy nastŃpi zaoferowanie tych papier·w lub 
instrument·w, 
1.6.    papiery wartoŜciowe i Instrumenty Rynku PieniňŨnego, inne niŨ okreŜlone w punktach powyŨszych.  
 
Zgodnie z politykŃ inwestycyjnŃ, zasadami dywersyfikacji i limitami okreŜlonymi w Statucie dla Subfunduszu, w ramach lokat, o 
kt·rych mowa w ust. 1 Subfundusz moŨe lokowaĺ od 0% do 50% swoich Aktyw·w w jednostki uczestnictwa kaŨdego z subfunduszy 
wydzielonych w inPZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z zastrzeŨeniem, Ũe suma lokat we wszystkie 
Subfundusze ğŃcznie wydzielone w ramach tego funduszu, bňdzie nie mniejsza niŨ 20% wartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu i nie 
wiňksza niŨ 50% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu. 
Subfundusz bňdzie nabywağ takŨe inne instrumenty finansowe, szczeg·ğowo opisane w statucie Funduszu.  
 
Poza zasadami dywersyfikacji szczeg·ğowo opisanymi w statucie Funduszu, Subfundusz  bňdzie dokonywağ lokat, stosujŃc 

nastňpujŃce szczeg·lne zasady dywersyfikacji w:   
¶ w instrumenty wymienione w pkt 1.1 oraz 1.2 od 20% wartoŜci aktyw·w Netto Subfunduszu do 60% wartoŜci Aktyw·w 

Subfunduszu, 
¶ w instrumenty wymienione w pkt 1.3 oraz 1.4 od 40% wartoŜci aktyw·w Netto Subfunduszu do 80% wartoŜci Aktyw·w 

Subfunduszu,  
 
2.1.2.  Zwiňzğy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu 

 
Subfundusz bňdzie dokonywağ doboru lokat kierujŃc siň zasadŃ maksymalizacji wartoŜci Aktyw·w tego Subfunduszu w dğugim 
horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane bňdŃ przez Subfundusz: 
 
dla: 
¶ certyfikat·w inwestycyjnych,  
¶ papier·w wartoŜciowych emitowanych przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania typu zamkniňtego, 
¶ jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 
¶ tytuğ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuğ·w uczestnictwa instytucji wsp·lnego inwestowania majŃcych siedzibň 

za granicŃ, 
ï pod kŃtem moŨliwoŜci efektywnego realizowania cel·w i polityki inwestycyjnej Subfunduszu, st·p zwrotu uzyskiwanych z tego 
rodzaju lokat w przeszğoŜci, adekwatnoŜci i zbieŨnoŜci prowadzonej przez dany podmiot polityki inwestycyjnej i cel·w inwestycyjnych 
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funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwestowania (w tym typu zamkniňtego) do 
polityki inwestycyjnej Subfunduszu, poziom ryzyka inwestycyjnego, pğynnoŜĺ Aktyw·w Subfunduszu, poziom koszt·w obciŃŨajŃcych 
uczestnik·w danego podmiotu. 
 
dla pozostağych instrument·w Subfundusz bňdzie podejmowaĺ decyzje inwestycyjne, kierujŃc siň nastňpujŃcymi gğ·wnymi kryteriami 
doboru poszczeg·lnych kategorii lokat:  
¶ w przypadku instrument·w udziağowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty 

subskrypcyjne): ryzyko dziağalnoŜci emitenta, zar·wno na poziomie makroekonomicznym, jak i specyficznym dla danego 
emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynik·w finansowych emitenta, prognozowany wzrost wyceny rynkowej papieru 
wartoŜciowego w ujňciu nominalnym, prognozowana stopa zwrotu z papieru wartoŜciowego w ujňciu relatywnym, tj. 
w por·wnaniu z innymi podobnymi papierami lub w por·wnaniu do stopy zwrotu z indeksu gieğdowego stanowiŃcego punkt 
odniesienia (benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru ï poza wskazanymi powyŨej ï takŨe 
relacja ceny prawa poboru do wartoŜci teoretycznej prawa poboru wynikajŃcej z aktualnej ceny akcji danej sp·ğki,  

¶ w przypadku dğuŨnych papier·w wartoŜciowych, Instrument·w Rynku PieniňŨnego, list·w zastawnych i obligacji zamiennych na 
akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, prognozowane zmiany ksztağtu krzywej dochodowoŜci, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z danym papierem wartoŜciowym lub Instrumentem 
Rynku PieniňŨnego, wysokoŜĺ premii za ryzyko inwestycyjne w por·wnaniu do stawek ksztağtujŃcych siň na rynku, wpğyw na 

Ŝredni okres do wykupu cağego portfela inwestycyjnego, dodatkowo ï w przypadku papier·w dğuŨnych innych niŨ emitowane, 
porňczone lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski ï poza kryteriami okreŜlonymi wyŨej ï takŨe 
wiarygodnoŜĺ kredytowa emitenta; dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje ï poza wskazanymi powyŨej ï takŨe 
warunki zamiany obligacji na akcje,  

¶ w przypadku depozyt·w: poziom oprocentowania depozyt·w, r·wnieŨ w por·wnaniu do stawek ksztağtujŃcych siň na rynku, 
wiarygodnoŜĺ banku,  

¶ w przypadku Instrument·w Pochodnych: adekwatnoŜĺ, rozumiana jako zgodnoŜĺ instrument·w bazowych z politykŃ 
inwestycyjnŃ obowiŃzujŃcŃ dla danego Subfunduszu, efektywnoŜĺ, rozumiana jako zgodnoŜĺ zmiany wartoŜci Instrumentu 
Pochodnego z oczekiwanŃ zmianŃ wartoŜci instrumentu bazowego, pğynnoŜĺ, rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym 
Instrumentem Pochodnym znacznie przewyŨszajŃcego wielkoŜĺ transakcji, koszt, rozumiany jako koszty ponoszone w celu 
nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do koszt·w ponoszonych w celu nabycia instrumentu bazowego,  
w przypadku pozostağych instrument·w finansowych, niewymienionych powyŨej: moŨliwoŜĺ efektywniejszej dywersyfikacji lokat 
Subfunduszu, moŨliwoŜĺ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do 
ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z danym instrumentem finansowym. 

 

2.1.3.  JeŨeli Subfundusz odzwierciedla skğad uznanego indeksu akcji lub dğuŨnych papier·w wartoŜciowych ï 
wskazanie tego indeksu, rynku, kt·rego indeks dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz  

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla skğadu uznanego indeksu. 
 

2.1.4.   JeŨeli WartoŜĺ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moŨe siň charakteryzowaĺ duŨŃ 
zmiennoŜciŃ wynikajŃcŃ ze skğadu portfela lub z przyjňtej techniki zarzŃdzania portfelem ï wyraŦne wskazanie 
tej cechy  

Z uwagi na docelowy skğad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajŃcy ze specyfiki Subfunduszu (gğ·wne kategorie lokat, 
zasady ich dywersyfikacji oraz przyjňte kryteria doboru lokat ï opisane powyŨej), WartoŜĺ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu moŨe charakteryzowaĺ siň duŨŃ zmiennoŜciŃ. 

 
2.1.5.  JeŨeli Fundusz moŨe zawieraĺ na rzecz Subfunduszu umowy, kt·rych przedmiotem sŃ instrumenty pochodne, 

w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne ï wskazanie tej informacji wraz z okreŜleniem wpğywu 
zawarcia takich um·w, w tym um·w, kt·rych przedmiotem sŃ niewystandaryzowane instrumenty pochodne, 

na ryzyko zwiŃzane z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ 
Fundusz na rzecz Subfunduszu moŨe zawieraĺ umowy, kt·rych przedmiotem sŃ Instrumenty Pochodne oraz Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego zarzŃdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka 
inwestycyjnego Subfunduszu. Zawarcie takich um·w moŨe wpğywaĺ na zwiňkszenie lub zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego 
Subfunduszu. 

 
2.1.6.  JeŨeli udzielono gwarancji wypğaty okreŜlonej kwoty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu ï wskazanie gwaranta oraz warunk·w gwarancji 
Nie dotyczy, nie udzielono gwarancji wypğaty okreŜlonej kwoty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. 

 
2.2.  Opis ryzyka zw iŃzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym ryzyka zwiŃzanego z 

przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu 
 

2.2.1.  Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu, z uwzglňdnieniem strategii 
zarzŃdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreŜlonym 

obszarze geograficznym, w okreŜlonej branŨy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreŜlonej 
kategorii lokat, albo w celu odzwierciedleniu indeksu  

 
2.2.1.1.  Ryzyko rynkowe  
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Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych zmian cen instrument·w 
finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe skğadajŃ siň w szczeg·lnoŜci: 
- ryzyko cen akcji,  
- ryzyko stopy procentowej. 
 
Ryzyko cen akcji  polega na spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu na skutek niekorzystnych zmian cen akcji lub innych 
instrument·w udziağowych. Na ryzyko cen akcji skğadajŃ siň ryzyko systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta. 

  
Ryzyko systematyczne  zwiŃzane jest z sytuacjŃ makroekonomicznŃ, czyli miňdzy innymi takimi czynnikami jak: stopa wzrostu 
gospodarczego, poziom deficytu budŨetowego i deficytu w handlu zagranicznym, stopa bezrobocia, wielkoŜĺ popytu konsumpcyjnego 
i inwestycyjnego, wysokoŜĺ st·p procentowych i kurs·w walutowych, poziom inflacji, ceny surowc·w i zmiany cen akcji na rynkach 
zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji makroekonomicznej mogŃ przekğadaĺ siň na spadki cen na rynkach akcji lub innych 
instrument·w finansowych. Negatywne tendencje na zagranicznych rynkach akcji mogŃ przekğadaĺ siň na spadki cen akcji i innych 
instrument·w finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie moŨe zostaĺ ograniczone poprzez dywersyfikacjň portfela 
udziağowych papier·w wartoŜciowych. 

 
Ryzyko specyficzne  to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okreŜlonego emitenta. Na ryzyko to wpğywajŃ 

miňdzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przyszğych wynik·w, pozycja rynkowa sp·ğki, poziom zadğuŨenia, ğad 
korporacyjny, jakoŜĺ pracy zarzŃdu, konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne moŨe zostaĺ ograniczone poprzez 
dywersyfikacjň portfela udziağowych papier·w wartoŜciowych. 

 
Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka skğadowe mogŃ byĺ zwiňkszane lub zmniejszane przez charakterystyczne cechy segment·w rynku 
akcji, na kt·rych dokonywane sŃ inwestycje, co moŨe skutkowaĺ zwiňkszonŃ zmiennoŜciŃ cen tych instrument·w. W szczeg·lnoŜci, 
charakterystycznymi cechami niekt·rych segment·w rynku akcji, mogŃcymi powodowaĺ zmianň ekspozycji inwestora na ryzyko cen 
akcji sŃ m.in.: 

 
W segmencie akcji o wysokiej pğynnoŜci (tzw. blue chips )  - wraŨliwoŜĺ na kierunek przepğyw·w Ŝrodk·w pieniňŨnych o 
znacznej wartoŜci, zwiŃzanych z dokonywaniem inwestycji przez duŨych inwestor·w instytucjonalnych, w tym przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego. MoŨe ona powodowaĺ w niekt·rych okresach zwiňkszonŃ zmiennoŜĺ cen akcji z tego segmentu, zar·wno 
bezwzglňdnie, jak i w stosunku do pozostağych segment·w rynku akcji. 

 
W segmencie akcji mağych i Ŝrednich sp·ğek - wraŨliwoŜĺ na informacje dotyczŃce emitenta (dotyczy w najwiňkszym zakresie 

akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu NewConnect). MoŨe ona powodowaĺ zwiňkszonŃ zmiennoŜĺ oraz odchylenia 
ceny rynkowej instrument·w finansowych od ich wartoŜci fundamentalnej w segmentach rynku o Ŝredniej i niskiej pğynnoŜci, 
wynikajŃce m.in. z braku lub ze zmniejszonego zaangaŨowania inwestor·w instytucjonalnych. 

  
W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych  ï wraŨliwoŜĺ na zmiany kurs·w walutowych i sytuacji 
makroekonomicznej kraj·w, z kt·rych sp·ğki sŃ przedmiotem inwestycji. NiezaleŨnie od ryzyka walutowego, kursy akcji sp·ğek 
zagranicznych mogŃ charakteryzowaĺ siň w niekt·rych okresach zwiňkszonŃ zmiennoŜciŃ kurs·w wyraŨonych w walucie lokalnej na 
skutek ograniczania strat przez inwestor·w zagranicznych, wynikajŃcych z niekorzystnych zmian kurs·w walutowych. Inwestycje w 
akcje sp·ğek zagranicznych wiŃŨŃ siň r·wnieŨ z ekspozycjŃ inwestora na ryzyko systematyczne tych kraj·w (tzw. ryzyko kraju). 

 
W przypadku akcji sp·ğek z kraj·w rozwijajŃcych siň (tzw. emerging markets ) - wraŨliwoŜĺ na wzrost globalnej awersji do 
ryzyka. Kursy cen akcji sp·ğek z kraj·w rozwijajŃcych siň mogŃ byĺ dodatkowo naraŨone na okresowe wzrosty zmiennoŜci notowaŒ 
wynikajŃce ze wzrostu globalnej awersji do ryzyka oraz kr·tkoterminowe spadki kurs·w, wynikajŃce z masowego wycofywania 
Ŝrodk·w finansowych przez inwestor·w z tego segmentu, zwğaszcza w okresie dekoniunktury. MoŨe tym zjawiskom towarzyszyĺ 
takŨe wzrost korelacji zar·wno pomiňdzy kursami akcji emitent·w z tego samego kraju, jak r·wnieŨ pomiňdzy indeksami gieğdowymi 

z r·Ũnych kraj·w rozwijajŃcych siň, co moŨe zniwelowaĺ korzyŜci wynikajŃce dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka 
kraju. 

 
W segmencie sp·ğek niepublicznych - nieobserwowalnoŜĺ kursu rynkowego oraz brak obowiŃzk·w informacyjnych po stronie 
emitent·w. W zwiŃzku z tym, Ũe akcje sp·ğek niepublicznych nie sŃ przedmiotem transakcji w publicznym obrocie, ich wartoŜĺ 
godziwa nie moŨe zostaĺ dokğadnie ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akcji, lecz musi byĺ ustalona za pomocŃ metod i 
modeli wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartoŜĺ jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyŨszej starannoŜci jest 
obarczona moŨliwoŜciŃ bğňdu (tzw. ryzyko modelu), w zwiŃzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrument·w moŨe byĺ r·Ũna od 
ich wartoŜci fundamentalnej. WartoŜĺ uzyskana w drodze wyceny jest wraŨliwa na zmianň zağoŨeŒ odnoŜnie prognozowanych 
wynik·w finansowych, danych makroekonomicznych, st·p procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiňcej, 
sp·ğki niepubliczne nie podlegajŃ rygorystycznym obowiŃzkom informacyjnym, jakim podlegajŃ sp·ğki publiczne, co moŨe r·wnieŨ 
wpğywaĺ na efektywnoŜĺ wyceny akcji bňdŃcych przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitağowego. 

 
W segmencie akcji sp·ğek bňdŃcych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) - nieobserwowalnoŜĺ 
wczeŜniejszych kurs·w akcji i kr·tsza historia dostňpnych danych finansowych. Podobnie jak w przypadku sp·ğek niepublicznych, 

wczeŜniejszy kurs akcji sp·ğek bňdŃcych przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w zwiŃzku z tym ustalenie wartoŜci 
akcji wymaga przeprowadzenia oszacowania przy uŨyciu metod i modeli wyceny akcji. Takie oszacowanie moŨe byĺ obarczone 
moŨliwoŜciŃ bğňdu (tzw. ryzyko modelu), w zwiŃzku z czym cena nabycia takich instrument·w moŨe byĺ r·Ũna od ich wartoŜci 
fundamentalnej. WartoŜĺ uzyskana w drodze wyceny jest wraŨliwa na zmianň zağoŨeŒ odnoŜnie prognozowanych wynik·w 
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finansowych, danych makroekonomicznych, st·p procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiňcej, sp·ğki 
bňdŃce przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie majŃ tak dğugiej historii danych finansowych jak podlegajŃce rygorystycznym 
obowiŃzkom informacyjnym sp·ğki publiczne, co moŨe wpğywaĺ na poprawnoŜĺ prognoz finansowych, a tym samym na efektywnoŜĺ 
wyceny akcji bňdŃcych przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitağowego. 

 
Ryzyko stopy procentowej  to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami st·p procentowych. 
Ryzyko stopy procentowej ma szczeg·lne znaczenie w przypadku instrument·w dğuŨnych o oprocentowaniu stağym. ZaleŨnoŜĺ cen 
tych instrument·w od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje spadek cen papier·w dğuŨnych, a 
spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny instrument·w dğuŨnych. Ryzyko stopy procentowej zaleŨy od dğugoŜci czasu do 
wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowoŜci. Im dğuŨszy czas do wykupu instrumentu, tym wyŨsze jest 
ryzyko stopy procentowej. Im niŨsza stopa odsetkowa i stopa dochodowoŜci instrumentu, tym wyŨsze jest ryzyko stopy procentowej. 
Na ryzyko stopy procentowej majŃ wpğyw m.in. wzrost stopy inflacji (bieŨŃcej lub oczekiwanej), wysokoŜĺ realnej stopy procentowej, 
polityka pieniňŨna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom oszczňdnoŜci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej 
paŒstwa przez inwestor·w oraz poziom st·p procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna paŒstwa, 
nadmierny wzrost deficytu finans·w publicznych i wzrost relacji dğugu publicznego do PKB, moŨe prowadziĺ do presji na wzrost 
rynkowych st·p procentowych. 
 

2.2.1.2.  Ryzyko kredytowe  
Gğ·wnymi czynnikami ryzyka kredytowego sŃ:  
- ryzyko niedotrzymania warunk·w,  
- ryzyko obniŨenia oceny kredytowej, 
- ryzyko rozpiňtoŜci kredytowej. 
 
Ryzyko niedotrzymania warunk·w, nazywane r·wnieŨ ryzykiem niewypğacalnoŜci, to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunk·w kontrakt·w finansowych przez emitent·w instrument·w dğuŨnych. Polega 
ono na niespğaceniu przez emitenta w terminie naleŨnej kwoty z tytuğu wyemitowanych instrument·w dğuŨnych (zar·wno odsetek 
jak i kwoty poŨyczonego kapitağu).  
 
Ryzyko obniŨenia oceny kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane obniŨeniem ocen 
kredytowych (rating·w) emitent·w lub emisji. ObniŨenie oceny kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem ryzyka danej 
inwestycji, co powoduje, Ũe inwestorzy oczekujŃ wyŨszej stopy zwrotu z tej inwestycji. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu powoduje 
spadek wartoŜci instrument·w dğuŨnych.  

 
Ryzyko rozpiňtoŜci kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpiňtoŜci 
kredytowej dla emisji. RozpiňtoŜĺ kredytowa to r·Ũnica z oczekiwanej przez inwestor·w stopy zwrotu z instrument·w obarczonych 
ryzykiem a instrument·w, kt·re postrzega siň jako wolne od ryzyka (instrumenty dğuŨne emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
PaŒstwa). Inwestycje w papiery dğuŨne innych emitent·w niŨ Skarb PaŒstwa, czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne 
i korporacyjne wiŃŨŃ siň z wyŨszym poziomem ryzyka kredytowego, uzaleŨnionym od wiarygodnoŜci kredytowej emitenta. 
Pogorszenie ratingu kredytowego wpğywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpiňtoŜci kredytowej, a tym samym powoduje 
spadek ceny danego instrumentu dğuŨnego. Inwestycje w tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania 
majŃce siedzibň za granicŃ lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciŃŨone sŃ ryzykiem pochodzŃcym od ryzyka lokat takiego 
funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwiŃzane sŃ z ryzykiem kredytowym banku. 
 
2.2.1.3.  Ryzyko pğynnoŜci 
Ryzyko pğynnoŜci jest zwiŃzane z brakiem moŨliwoŜci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym instrumencie finansowym, 
bez istotnego wpğywu na cenň realizacji, ze wzglňdu na wielkoŜĺ tej transakcji. Innymi sğowy jest to moŨliwoŜĺ okresowego 
ograniczenia dostňpnoŜci rynku danych instrument·w. Ryzyko to wystňpuje najczňŜciej przy pr·bie sprzedaŨy znacznej iloŜci 

posiadanych aktyw·w, kt·ra to iloŜĺ jest relatywnie duŨa w stosunku do normalnej wielkoŜci transakcji przeprowadzanych danym 
instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury popytu i podaŨy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. 
Ryzyko pğynnoŜci ma szczeg·lnie duŨe znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczeg·lnych emitent·w zaleŨy ono 
gğ·wnie od takich czynnik·w jak: wielkoŜĺ (kapitalizacja rynkowa) sp·ğki oraz poziom Ŝrednich dziennych obrot·w rynkowych akcjami 
danego emitenta. W przypadku innych instrument·w finansowych na poziom pğynnoŜci majŃ wpğyw takie czynniki, jak wartoŜĺ 
instrument·w finansowych znajdujŃcych siň w obrocie, Ŝredni dzienny obr·t rynkowy na danym instrumencie finansowym czy r·Ũnica 
pomiňdzy cenŃ kupna i sprzedaŨy. Ograniczenie pğynnoŜci moŨe zwiňkszaĺ zmiennoŜĺ cen instrument·w finansowych. MoŨe ono 
wzrastaĺ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagğych zmian st·p procentowych oraz nagğych przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego. W przypadku inwestycji w tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň 
za granicŃ lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania odkupywania tytuğ·w 
lub jednostek uczestnictwa przez tň instytucjň wsp·lnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny. 
 
2.2.1.4.  Ryzyko walutowe  
Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu 
waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wpğywa szereg czynnik·w o charakterze makroekonomicznym (miňdzy 

innymi poziom inflacji, poziom deficytu budŨetowego i deficytu w handlu zagranicznym, wysokoŜĺ nominalnych i realnych st·p 
procentowych, charakter polityki pieniňŨnej i fiskalnej, tempo wzrostu gospodarczego oraz poziom st·p procentowych w innych 
krajach) i  rynkowym (miňdzy innymi: sytuacja na miňdzynarodowych rynkach finansowych oraz tzw. sentyment zagranicznych 
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inwestor·w odnoŜnie inwestycji w instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moŨe cechowaĺ 
siň bardzo duŨŃ zmiennoŜciŃ o nieprzewidywalnym charakterze. 
 
2.2.1.5.  Ryzyko zwiŃzane z przechowywaniem Aktyw·w 
Aktywa Subfunduszu przechowywane sŃ na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, kt·re na postawie umowy z Depozytariuszem przechowujŃ czňŜĺ aktyw·w Subfunduszu). Papiery wartoŜciowe stanowiŃ 
wğasnoŜĺ Subfunduszu i nie wchodzŃ do masy upadğoŜci w przypadku ogğoszenia upadğoŜci Depozytariusza i Subdepozytariuszy. 
 
2.2.1.6.  Ryzyko zwiŃzane z koncentracjŃ Aktyw·w lub rynk·w 
W przypadku gdy znaczna czňŜĺ Aktyw·w Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument Finansowy lub na danym rynku, w 
razie wystŃpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku moŨe to istotnie 
wpğynŃĺ na wartoŜĺ i pğynnoŜĺ aktyw·w Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczeg·lnych instrument·w finansowych mogŃ 
powodowaĺ znaczŃce wahania WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 
 
2.2.1.7.  Ryzyko rozliczenia  
Ryzyko rozliczenia zwiŃzane jest z potencjalnie negatywnymi dla WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu skutkami op·Ŧnienia 
rozliczenia zawartych transakcji. Op·Ŧnienia te mogŃ uniemoŨliwiaĺ lub utrudniaĺ przeprowadzanie dalszych transakcji. ťr·dğem 

ryzyka rozliczenia mogŃ byĺ miňdzy innymi ryzyka operacyjne wystňpujŃce po stronie m.in. operator·w rynk·w gieğdowych, izb 
rozliczeniowych i poŜrednik·w (dom·w maklerskich, bank·w). Opr·cz zdarzeŒ zewnňtrznych, ryzyko rozliczenia moŨe byĺ efektem 
bğňdnych procedur wewnňtrznych, niestosowania siň do procedur, dziağania system·w oraz pracownik·w. 
 
2.2.1.8.  Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych  
Istnieje moŨliwoŜĺ, Ũe podjňte w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszŃ wiedzŃ decyzje inwestycyjne nie przyniosŃ oczekiwanych 
rezultat·w i wartoŜĺ posiadanych instrument·w finansowych, a tym samym WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu ulegnie 
zmniejszeniu. 
 
2.2.1.9.  Ryzyko wynikajŃce ze strategii zarzŃdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych  
WyŨej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwiŃzane z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu, naleŨy rozpatrywaĺ w 
powiŃzaniu z realizowanŃ strategiŃ zarzŃdzania Subfunduszem, w tym ze szczeg·lnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana 
przez ZarzŃdzajŃcego strategia zarzŃdzania Subfunduszem moŨe wpğywaĺ na wielkoŜĺ poszczeg·lnych ryzyk. W szczeg·lnoŜci dotyczy 
to takich aspekt·w strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne kryteria doboru poszczeg·lnych skğadnik·w lokat, stopieŒ 
dywersyfikacji portfela lokat, stopieŒ koncentracji portfela na poszczeg·lnych skğadnikach lokat, stopieŒ koncentracji lokat na 

poszczeg·lnych sektorach geograficznych lub branŨowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczeg·lne czynniki ryzyka 
inwestycyjnego. PowyŨsze czynniki mogŃ w ramach realizowanej strategii zarzŃdzania podlegaĺ modyfikacji w reakcji na zachodzŃce 
zmiany uwarunkowaŒ rynkowych. 
Ze wzglňdu na realizowanŃ politykň inwestycyjnŃ, szczeg·lne znaczenie dla ryzyka zwiŃzanego z inwestycjŃ w Jednostki Uczestnictwa 
Subfunduszu ma ryzyko trafnoŜci decyzji inwestycyjnych dotyczŃcych doboru poszczeg·lnych skğadnik·w lokat. W szczeg·lnoŜci 
nietrafne decyzje inwestycyjne mogŃ obniŨyĺ stopň zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet uniemoŨliwiĺ wygenerowanie w pewnych 
okresach dodatniej stopy zwrotu w ujňciu nominalnym. 
Subfundusz moŨe inwestowaĺ w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuğy uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, 
funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania., kt·re zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujŃ do 100 % 
aktyw·w w instrumenty udziağowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadzŃ politykň inwestycyjnŃ opartŃ na 
inwestowaniu w r·Ũne klasy aktyw·w, instrumenty udziağowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczeg·lnoŜci akcje, 
kwity depozytowe. W zwiŃzku z tym, w skğad portfela inwestycyjnego Funduszu mogŃ (bezpoŜrednio lub poŜrednio) wchodziĺ 
instrumenty finansowe w tym te o wysokim ryzyku inwestycyjnym.  Z tego wzglňdu, stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki 
Uczestnictwa Subfunduszu moŨe wykazywaĺ silnŃ wraŨliwoŜĺ na zmiany cen poszczeg·lnych skğadnik·w lokat dokonanych w ramach 
strategii zarzŃdzania. W szczeg·lnoŜci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartoŜci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze 

zmianami wartoŜci gğ·wnych indeks·w gieğdowych. 
 
2.2.1.10.  Ryzyko zwiŃzane z nieuwzglňdnianiem niekorzystnych skutk·w dla zr·wnowaŨonego rozwoju w 

procesie podejmowania decyzji inwestycyj nych  
 

W zwiŃzku z wejŜciem w Ũycie SFDR Towarzystwo oŜwiadcza, Ũe w ramach wykonywanej dziağalnoŜci nie bierze pod uwagň gğ·wnych 
niekorzystnych skutk·w decyzji inwestycyjnych dla zr·wnowaŨonego rozwoju (ĂPolityka ESGò). 

Brak stosowania Polityki ESG moŨe spowodowaĺ, Ũe Subfundusz dokona inwestycji lub podejmie decyzjň inwestycyjnŃ w odniesieniu 
do danego aktywa w spos·b odmienny, niŨ podjŃğby w przypadku stosowania Polityki ESG. 

Waga poszczeg·lnych obszar·w ryzyka zwiŃzanych ze stosowaniem praktyk dla odpowiedzialnego i zr·wnowaŨonego prowadzenia 
dziağalnoŜci gospodarczej, w ramach kt·rych uwzglňdnia siň: E (ang. environment) ï Ŝrodowisko, S (ang. social responsibility) ï 
spoğeczna odpowiedzialnoŜĺ, G (ang. corporate governance) ï ğad korporacyjny (ĂPraktyki ESGò), a w konsekwencji podjňcie lub 
niepodjňcie decyzji inwestycyjnej, zaleŨy od wielu czynnik·w. Do czynnik·w tych zalicza siň w szczeg·lnoŜci poziom rozwoju 
spoğeczno-gospodarczego danego regionu, specyfikň branŨy, pozycjň na rynku i skalň dziağalnoŜci przedsiňbiorstwa, dziağania 

podejmowane przez konkurencjň, praktyki regulatora i dziağania ustawodawcy, kulturň organizacyjnŃ, zaleŨnoŜci w ğaŒcuchu dostaw, 
czy siğň wzajemnego oddziağywania podmiot·w dziağajŃcych na danym rynku. W tym kontekŜcie naleŨy r·wnieŨ zwr·ciĺ uwagň, Ũe 
integracja Praktyk ESG jako nowego obszaru regulacyjnego i nadzorczego podlega dynamicznemu rozwojowi, co na chwilň obecnŃ 
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wiŃŨe siň ze stosowaniem zr·Ũnicowanych metodologii obliczeŒ, sposob·w prezentowania informacji i narzňdzi Ŝledzenia aspekt·w 

zwiŃzanych ze zr·wnowaŨonym rozwojem.  

PowyŨsze oznacza, Ũe istnieje ryzyko, Ũe z uwagi na wielkoŜĺ organizacji i aktualnŃ strukturň organizacyjnŃ, Towarzystwo w ramach 
podejmowania decyzji inwestycyjnych nie byğoby w stanie samodzielnie w spos·b rzetelny zweryfikowaĺ wszystkich informacji 
dotyczŃcych Praktyk ESG przekazywanych, czy udostňpnianych przez sp·ğki lub dotyczŃcych potencjalnych aktyw·w, co w 
konsekwencji mogğoby wpğynŃĺ na podjňcie nietrafnej decyzji inwestycyjnej oraz niŨszy zwrot z inwestycji lub nieosiŃgniňcie celu 
inwestycyjnego. W konsekwencji z uwagi na duŨŃ liczbň zmiennych i brak jasno okreŜlonych i wypracowanych praktyk w tym zakresie, 
wysoce prawdopodobne jest, Ũe podejŜcie Towarzystwa do integracji i uwzglňdniania ryzyk zwiŃzanych z nieuwzglňdnianiem 
niekorzystnych skutk·w dla zr·wnowaŨonego rozwoju mogğoby byĺ odmienne od praktyki stosowanej przez inne podmioty 
zarzŃdzajŃce funduszami, podejŜciem preferowanym przez inwestor·w lub z przyszğymi trendami rynkowymi. 

2.2.1.11.  Ryzyko dla zr·wnowaŨonego rozwoju  
 

Ryzyko dla zr·wnowaŨonego rozwoju zgodnie z SFDR  oznacza sytuacjň lub warunki Ŝrodowiskowe, spoğeczne lub zwiŃzane z 

zarzŃdzaniem, kt·re - jeŨeli wystŃpiŃ - mogğyby mieĺ, rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny wpğyw na wartoŜĺ inwestycji. 

Towarzystwo oraz Fundusz w wykonywanej dziağalnoŜci uwzglňdniajŃ ryzyka dla zr·wnowaŨonego rozwoju w rozumieniu SFDR . W 

ramach procesu inwestycyjnego kaŨdej z lokat na poziomie aktywa, emitenta lub kontrpartnera nadawana jest ocena ryzyka dla 

zr·wnowaŨonego rozwoju. Nastňpnie przydzielone oceny sŃ wykorzystywane w procesie zarzŃdzania ryzykiem.  

 
2.2.2.  Opis ryzyka zwiŃzanego z uczestnictwem w Subfunduszu 

 
2.2.2.1.  Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z uwzglňdnieniem 

czynnik·w majŃcych wpğyw na poziom ryzyka zwiŃzanego z inwestycjŃ 
Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku moŨliwoŜci przewidzenia przyszğych 
zmian cen instrument·w finansowych wchodzŃcych w skğad portfela Subfunduszu, a tym samym niemoŨnoŜci przewidzenia zmian 
WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu przypadajŃcych na Jednostkň Uczestnictwa. Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki 
Uczestnictwa jest zaleŨna zar·wno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek Uczestnictwa, a takŨe od ceny Jednostki 

Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku kapitağowym obarczone sŃ ryzykiem, kt·re moŨe powodowaĺ znaczne 
wahania wartoŜci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obniŨenie zainwestowanego kapitağu. OsiŃgniňta 
stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zaleŨy r·wnieŨ od opğat zwiŃzanych z zakupem lub sprzedaŨŃ 
Jednostek Uczestnictwa oraz od podatk·w, w przypadku osiŃgniňcia zysk·w z inwestycji. 
 
Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powiŃzane jest z horyzontem inwestycyjnym 
Uczestnika. Wraz ze skr·ceniem horyzontu inwestycyjnego roŜnie ryzyko znaczŃcego wpğywu kr·tkoterminowych zmian koniunktury 
rynkowej na osiŃgniňtŃ stopň zwrotu. Uczestnik powinien braĺ pod uwagň zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie w 
opisach profilu inwestora dla kaŨdego z Subfunduszy. W przypadku koniecznoŜci zakoŒczenia inwestycji przed upğywem 
zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczyĺ siň z sytuacjŃ, w kt·rej zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moŨe siň znaczŃco r·Ũniĺ od oczekiwanego zwrotu z inwestycji. 
 
Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wiŃŨe siň ponadto z ryzykami dla zr·wnowaŨonego 
rozwoju, kt·re mogŃ spowodowaĺ Ũe Subfundusz dokona inwestycji lub podejmie decyzjň inwestycyjnŃ w odniesieniu do danego 
aktywa w spos·b odmienny, niŨ podjŃğby w przypadku nieuwzglňdniania ryzyk dla zr·wnowaŨonego rozwoju.  
 
Subfundusz nie gwarantuje osiŃgniňcia jego celu inwestycyjnego, a takŨe okreŜlonej stopy zwrotu z dokonanej przez Uczestnika 
Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. JednoczeŜnie dochodowoŜĺ Subfunduszu jest zwiŃzana takŨe z wğaŜciwym 
zarzŃdzaniem i podejmowanymi przez zarzŃdzajŃcego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wziŃĺ pod uwagň 
bezpoŜredni wpğyw decyzji inwestycyjnych na rentownoŜĺ ich inwestycji. 
 
 
2.2.2.2.  Ryzyko zwiŃzane z zawarciem okreŜlonych um·w 
Uczestnik powinien braĺ pod uwagň moŨliwoŜĺ wpğywu na wartoŜĺ Jednostki Uczestnictwa um·w zwiŃzanych z zabezpieczeniem 
inwestycji Subfunduszu, w szczeg·lnoŜci um·w majŃcych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub um·w dotyczŃcych Aktyw·w 
Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzujŃ siň bardzo wysokŃ zmiennoŜciŃ cen. PoŜrednio zmiennoŜĺ cen instrument·w 
pochodnych zaleŨy od zmiennoŜci cen instrument·w bazowych. Ta z kolei zaleŨy od wielu czynnik·w zwiŃzanych z danych 
instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennoŜĺ ta jest zwiňkszana przez mechanizm dŦwigni finansowej, kt·ry polega na tym, Ũe do 
inwestycji w dany instrument pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, kt·re stanowi niewielki procent wartoŜci cağej 
inwestycji. Ryzyko dŦwigni finansowej oznacza, Ũe zmiana wartoŜci instrumentu pochodnego jest znacznie wiňksza niŨ zmiana 
wartoŜci instrumentu bazowego. To powoduje, Ũe niewielkie wahania cen instrument·w pochodnych mogŃ mieĺ wysoki wpğyw na 
stopň zwrotu z zainwestowanych Ŝrodk·w. Dla przykğadu: jeŨeli depozyt zabezpieczajŃcy wynosi 5%, to stopieŒ dŦwigni finansowej 
wynosi 1:20 i oznacza to, Ũe 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje zmianň w wysokoŜci okoğo 20% zainwestowanych 
Ŝrodk·w. Mechanizm dŦwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty cağoŜci inwestycji. ZmiennoŜĺ instrument·w z tej grupy moŨe 
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wzrastaĺ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagğych zmian st·p procentowych oraz nagğych przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego.  
W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje moŨliwoŜĺ zaciŃgniňcia przez Fundusz zobowiŃzania finansowego 
zwiŃzanego z rozliczeniem kontraktu, a takŨe moŨliwoŜĺ zaciŃgniňcia zobowiŃzania do faktycznej dostawy lub odbioru okreŜlonych 
instrument·w finansowych. Dlatego z inwestycjami w instrumenty pochodne zwiŃzane jest ryzyko utraty cağoŜci zainwestowanych 
Ŝrodk·w, a w przypadkach niekorzystnych i gwağtownych zmian cen instrument·w pochodnych r·wnieŨ koniecznoŜĺ dopğaty 
dodatkowej kwoty w stosunku do koszt·w nabycia instrumentu finansowego celem wypeğnienia powstağego zobowiŃzania. 
ZobowiŃzania, o kt·rych mowa w niniejszym akapicie sŃ obowiŃzkami dodatkowymi w stosunku do koszt·w nabycia instrumentu 
finansowego.  
Inwestycje w instrumenty pochodne wiŃŨŃ siň z koniecznoŜciŃ utrzymywania i uzupeğniania zabezpieczenia okreŜlonego w 
szczeg·ğowych opisach danych instrument·w finansowych (np. depozyt·w zabezpieczajŃcych). 
Z zawieraniem um·w dotyczŃcych instrument·w pochodnych wiŃŨŃ siň nastňpujŃce specyficzne ryzyka: 
- ryzyko zwiŃzane z wyborem przez zarzŃdzajŃcego niewğaŜciwego zabezpieczenia aktyw·w portfela, polegajŃce na niewğaŜciwym 
doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku dokğadnego dopasowania wartoŜci pğatnoŜci, co moŨe spowodowaĺ stratň na 
zabezpieczonej transakcji; 
- ryzyko zwiŃzane ze stosowaniem instrument·w pochodnych opartych na papierach wartoŜciowych i indeksach gieğdowych ï moŨe 
to powodowaĺ znaczne odchylenie st·p zwrotu Subfunduszu w por·wnaniu ze stopŃ zwrotu stopy odniesienia; 

- w przypadku instrument·w pochodnych, w kt·rych instrumentem bazowym jest waluta (np. opcje walutowe, transakcje futures) ï 
ryzyko zmian kurs·w walut. 

 
2.2.2.3.  Ryzyko zwiŃzane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji 
Dotyczy w szczeg·lnoŜci um·w majŃcych za przedmiot instrumenty pochodne oraz um·w poŨyczek papier·w wartoŜciowych, w 
zwiŃzku z kt·rymi naleŨy liczyĺ siň z dodatkowym wzrostem ryzyka zawieranych transakcji. 

 
2.2.2.4.  Ryzyko zwiŃzane z udzielonymi gwarancjami 
Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom. 

 
2.2.2.5.  Ryzyko operacyjne  
Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajŃce z bğňdnych procedur wewnňtrznych, ich niestosowania lub nieprawidğowego 
stosowania. Ryzyko operacyjne wynika r·wnieŨ z bğňdnego dziağania system·w, bğňd·w popeğnianych przez pracownik·w lub 
wynikajŃcych ze zdarzeŒ zewnňtrznych. Cztery podstawowe Ŧr·dğa ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia zewnňtrzne 
oraz procesy. 

 
2.2.2.6.  Ryzyko wystŃpienia szczeg·lnych okolicznoŜci, na wystŃpienie kt·rych Uczestnik Funduszu nie ma wpğywu 

lub ma ograniczony wpğyw 
 
Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu  
RozwiŃzanie Funduszu nastňpuje w przypadku zaistnienia jednej z nastňpujŃcych przesğanek: 
- zarzŃdzanie Funduszem nie zostağo przejňte przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych w terminie  
3 miesiňcy od dnia wydania decyzji o cofniňciu zezwolenia na dziağalnoŜĺ Towarzystwa lub od dnia wygaŜniňcia zezwolenia na 
dziağalnoŜĺ Towarzystwa nie przejňğo zarzŃdzania Funduszem, 
- Depozytariusz zaprzestağ wykonywania swoich obowiŃzk·w i nie zawarto z innym depozytariuszem umowy o wykonywanie funkcji 
depozytariusza, 
- WartoŜĺ Aktyw·w netto Funduszu spadğa poniŨej minimalnej wartoŜci okreŜlonej w obowiŃzujŃcych przepisach. 
Subfundusz moŨe zostaĺ zlikwidowany w przypadkach okreŜlonych w Statucie. 

 
Przejňcie zarzŃdzania przez inne towarzystwo 

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moŨe przejŃĺ zarzŃdzanie Funduszem, 
w tym i Subfunduszem. Przejňcie zarzŃdzania Funduszem wymaga zmiany Statutu Funduszu w czňŜci wskazujŃcej firmň, siedzibň i 
adres towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzŃdzajŃcego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujŃce zarzŃdzanie 
wstňpuje w prawa i obowiŃzki Towarzystwa z chwilŃ wejŜcia zmian Statutu w Ũycie, to jest w trzy miesiŃce od dnia ogğoszenia o 
zmianach Statutu Funduszu, chyba, Ũe Komisja zezwoli na skr·cenie tego terminu. 

 
Zmiana depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz 
Towarzystwo w kaŨdym czasie moŨe podjŃĺ decyzjň o zmianie depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz. 
Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza w przypadku depozytariusza lub 
umowy o Ŝwiadczenie usğug na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz. 
Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna byĺ dokonana w spos·b zapewniajŃcy nieprzerwane 
wykonywanie obowiŃzk·w depozytariusza. 
Uczestnik jest pozbawiony wpğywu na decyzjň Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz, w tym i 
Subfundusz. Nie moŨna wykluczyĺ sytuacji, Ũe jakoŜĺ usğug lub stopieŒ przygotowania pracownik·w nowego depozytariusza lub 
podmiotu obsğugujŃcego Fundusz, w tym i Subfundusz, bňdzie niŨszy od dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest naraŨony 

na negatywne konsekwencje powyŨszej sytuacji mogŃce przejawiaĺ siň w Ŝwiadczeniu usğug niŨszej jakoŜci przez wymienione 
powyŨej podmioty. Towarzystwo bňdzie dokğadaĺ najwyŨszej starannoŜci, by podmioty, z kt·rymi Towarzystwo zawrze umowň o 
wykonywanie funkcji depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obsğugň Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowağy siň 
najwyŨszym poziomem Ŝwiadczonych usğug. 
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PoğŃczenie Funduszu z innym funduszem 
Zgodnie z UstawŃ o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie mogŃ byĺ ğŃczone z innym funduszem. 
PoğŃczone mogŃ zostaĺ Subfundusze. PoğŃczenie nastňpuje przez przeniesienie majŃtku Subfunduszu przejmowanego do 
Subfunduszu przejmujŃcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu 
przejmujŃcego w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wpğywu na decyzjň Towarzystwa 
o poğŃczeniu Subfunduszy. 

 
Przeksztağcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny otwarty 
Towarzystwo ma prawo podjŃĺ decyzjň o przeksztağceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty. Przeksztağcenie wymaga zmiany 
statutu Funduszu, co nastňpuje bez zgody Uczestnik·w Funduszu. 

 
Zmiana polityki inwestycyjnej  
Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okreŜla Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut Funduszu. Ustawa o funduszach 
inwestycyjnych moŨe podlegaĺ zmianom, w szczeg·lnoŜci zwiŃzanym ze zmianami Dyrektywy UCITS. Towarzystwo moŨe w kaŨdym 
czasie dokonaĺ zmiany Statutu Funduszu w czňŜci dotyczŃcej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu 
wymaga ogğoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady upğywu terminu trzech miesiňcy od dnia ogğoszenia. Uczestnik nie ma 

wpğywu na decyzjň Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu. 
 

Przejňcie zarzŃdzania Funduszem przez sp·ğkň zarzŃdzajŃcŃ 
Fundusz dziağa w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwiŃzku z czym zgodnie z  
art. 4  ust. 1a Ustawy nie jest moŨliwe przekazanie zarzŃdzania Funduszem sp·ğce zarzŃdzajŃcej. 

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

 
2.2.2.8.  Ryzyko inflacji  
Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleŨy od wysokoŜci stopy inflacji, kt·ra pomniejsza nominalnŃ stopň zwrotu z zainwestowanego 
kapitağu. Wzrost inflacji moŨe wiňc spowodowaĺ spadek realnej stopy zwrotu z poszczeg·lnych skğadnik·w lokat posiadanych w 
portfelu Subfunduszu. Ryzyko to moŨe siň r·wnieŨ bezpoŜrednio przyczyniĺ do spadku wartoŜci posiadanych instrument·w dğuŨnych, 
w tym w szczeg·lnoŜci instrument·w o oprocentowaniu stağym. 

WysokoŜĺ inflacji ma r·wnieŨ bezpoŜredni wpğyw na wartoŜĺ realnej stopy zwrotu zrealizowanej przez Uczestnika na inwestycji w 
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflacji powoduje, Ũe zrealizowana realna stopa zwrotu z inwestycji moŨe 
byĺ inna od zakğadanej w momencie dokonywania inwestycji. 

 
2.2.2.9.  Ryzyko zwiŃzane z regulacjami prawnymi dotyczŃcymi Subfunduszu, w szczeg·lnoŜci w zakresie prawa 

podatkowego  
Na dzieŒ sporzŃdzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych, Fundusz, w tym 
i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od os·b prawnych. Nie moŨna wykluczyĺ jednak opodatkowania 
dochod·w Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przyszğoŜci. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania dochod·w Funduszu, w tym i 
Subfunduszu, spowoduje obniŨenie osiŃganych przez Uczestnik·w Subfunduszu st·p zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.  

 
2.3.  OkreŜlenie profilu inwestora, z uwzglňdnieniem zakresu czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka 

inwestycyjnego zwiŃzanego z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu 
Subfundusz przeznaczony dla inwestor·w o dğuŨszym horyzoncie inwestycyjnym szukajŃcych wyŨszych st·p zwrotu niŨ klasyczne 

rozwiŃzania oszczňdnoŜciowe (lokaty bankowe, fundusze got·wkowe), przy zachowaniu duŨej pğynnoŜci pozwalajŃcej na zamkniecie 

inwestycji w kaŨdym czasie, a zarazem akceptujŃcy wyŨszy poziom ryzyka inwestycyjnego oraz okresowe wahania cen. 

Rekomendowany okres inwestycji to co najmniej 3 lata.  

 
2.4.  WysokoŜĺ opğat i prowizji zwiŃzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz 

koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz 
 
2.4.1.  Wskazanie przepis·w Statutu okreŜlajŃcych rodzaje, maksymalnŃ wysokoŜĺ, spos·b kalkulacji i naliczania 

koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz, w tym w szczeg·lnoŜci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w 
kt·rych najwczeŜniej moŨe nastŃpiĺ pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w 

Rodzaje, maksymalnŃ wysokoŜĺ, spos·b kalkulacji i naliczania koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz, w tym w szczeg·lnoŜci 
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w kt·rych najwczeŜniej moŨe nastŃpiĺ pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w, 
okreŜlone zostağy w art. 60 oraz art. 61 Statutu Funduszu. 
 
2.4.2.  Wskazanie wartoŜci Wsp·ğczynnika Koszt·w Cağkowitych (WKC) wraz z informacjŃ, Ũe odzwierciedla on 

udziağ koszt·w niezwiŃzanych bezpoŜrednio z dziağalnoŜciŃ inwestycyjnŃ Funduszu na rzecz Subfunduszu w 

Ŝredniej WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu za dany rok, a takŨe wskazanie kategorii koszt·w Subfunduszu 
nie wğŃczonych do wskaŦnika WKC, w tym opğat transakcyjnych 

Wsp·ğczynnik Koszt·w Cağkowitych (wskaŦnik WKC) za rok 2022 wynosi 3,82%. 
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WskaŦnik WKC oblicza siň wedğug wzoru: 
 
WKC = Kt/WANt x 100 % 
 
gdzie: 
 
K - oznacza koszty Subfunduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szczeg·lnych zasadach rachunkowoŜci funduszy inwestycyjnych, z 
wyğŃczeniem koszt·w wskazanych poniŨej, 
 
t  - oznacza okres, za kt·ry przedstawiane sŃ dane, 
 
WAN  - oznacza ŜredniŃ wartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu, obliczonŃ w oparciu o wartoŜĺ aktyw·w netto na kaŨdy dzieŒ 
kalendarzowy w okresie t. 
  
WskaŦnik WKC odzwierciedla udziağ koszt·w niezwiŃzanych bezpoŜrednio z dziağalnoŜciŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu w Ŝredniej 
wartoŜci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok. Do koszt·w cağkowitych Subfunduszu zalicza siň w szczeg·lnoŜci, o ile wystňpuje, 
ujemne saldo r·Ũnic kursowych powstağe w zwiŃzku z wycenŃ Ŝrodk·w pieniňŨnych, naleŨnoŜci oraz zobowiŃzaŒ w walutach obcych. 

 
Koszty Subfunduszu nie wğŃczone do Wsp·ğczynnika Koszt·w Cağkowitych, to: 

1. koszty transakcyjne, w tym prowizje i opğaty maklerskie, podatki zwiŃzane z nabyciem lub zbyciem skğadnik·w portfela, 
prowizje za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariusza, 

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

Uczestnika, 
5. wartoŜĺ usğug dodatkowych. 

 
2.4.3.  Wskazanie opğat manipulacyjnych z tytuğu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa oraz innych opğat 

uiszczanych bezpoŜrednio przez uczestnika 
Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rej mowa w art. 25 Statutu, 
wynosi: 

a. 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A 

b. 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rej mowa w art. 26 Statutu, 
wynosi: 

a. 1,5%, dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 1,5%, dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 0% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za Zamianň lub Konwersjň Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rych mowa w art. 
20 i art. 27 Statutu, kt·ra moŨe byĺ pobierana opr·cz Opğaty Wyr·wnawczej, wynosi: 

a. 1%, dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 1%, dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

 
W ramach Produktu Specjalnego:  
- stawka opğaty manipulacyjnej, o kt·rej mowa w art. 28 Statutu, pobieranej w zwiŃzku z zerwaniem umowy o prowadzenie Produktu 

Specjalnego i dokonaniem wypğaty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa, nie moŨe przekroczyĺ w przypadku Subfunduszu: 
a. 5% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 5% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 5% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa C 

W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastňpuje w ramach Zamiany Jednostek Uczestnictwa, stawka opğaty 
manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym jest r·wna r·Ũnicy pomiňdzy obowiŃzujŃcŃ w dniu 
Zamiany stawkŃ opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i opğatŃ manipulacyjnŃ za 
zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczonŃ wczeŜniej przy nabyciu zamienianych jednostek uczestnictwa w Subfunduszu Ŧr·dğowym, 
a w przypadku, gdy przedmiotem Zamiany sŃ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Ŧr·dğowego zbyte w wyniku dokonanej wczeŜniej 
Zamiany jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokoŜci opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu 
docelowym uwzglňdniane sŃ r·wnieŨ opğaty manipulacyjne za zbywanie jednostek uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwiŃzku ze 
zbyciem i wczeŜniejszymi Zamianami tych jednostek uczestnictwa (Opğata Wyr·wnawcza). W przypadku, gdy r·Ũnica, o kt·rej mowa 
w zdaniu poprzednim, jest r·wna zeru bŃdŦ mniejsza od zera, opğata manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu 
nie jest pobierana. 
 

2.4.4.  Wskazanie opğaty zmiennej, bňdŃcej czňŜciŃ wynagrodzenia za zarzŃdzanie, kt·rej wysokoŜĺ jest 
uzaleŨniona od wynik·w Subfunduszu, prezentowanej w ujňciu procentowym w stosunku do Ŝredniej WartoŜci 
Aktyw·w Netto Subfunduszu. 
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Towarzystwo pobiera opğatň za zarzŃdzanie Subfunduszem uzaleŨnionŃ od osiŃgniňtych wynik·w ï Wynagrodzenie Zmienne. CzňŜĺ 
Zmienna Wynagrodzenia naliczana jest w kaŨdym Dniu Wyceny w wysokoŜci 20% wzrostu WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu bez 
naliczonej czňŜci zmiennej wynagrodzenia na Jednostkň Uczestnictwa, ponad stopň zwrotu z benchmarku okreŜlonego w Statucie. 
Okresem odniesienia w kt·rym wyniki subfunduszu sŃ mierzone i rekompensowane za ujemne wyniki w przeszğoŜci, jest okres 5-
letni. Pierwszy okres odniesienia rozpoczyna siň w dniu rozpoczňcia naliczania wynagrodzenia zmiennego wedğug niniejszych zasad, 
a koŒczy po upğywie 5 lat. Subfundusz moŨe pobieraĺ wynagrodzenie zmienne nawet w przypadku poniesienia straty, w przypadku 
gdy strata ta bňdzie niŨsza niŨ strata okreŜlonego w statucie benchmarku. Szczeg·ğowy spos·b naliczania Wynagrodzenia Zmiennego 
zostağ wskazany w art. 61 Statutu. 
 
Przykğadowy spos·b obliczania Wynagrodzenia Zmiennego w ramach kroczŃcego piňcioletniego okresu odniesienia. Przykğad pokazuje 
przy jakich wynikach subfunduszu oraz wysokoŜci benchmarku nastňpuje moŨliwoŜĺ pobrania wynagrodzenia zmiennego. 
 

 
Maksymalna stopa zwrotu w okresie 5-letnim - najwiňksza dodatnia wartoŜĺ r·Ũnic pomiňdzy stopami zwrotu z Subfunduszu dla danej 
kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem czňŜci zmiennej Wynagrodzenia, a stopami zwrotu z benchmarku na przestrzeni 
5 (piňciu) ostatnich lat kalendarzowych, co oznacza, Ũe sŃ to r·Ũnice za okresy rozpoczynajŃce siň 5 lat przed Dniem Wyceny (w 
przypadku gdy nie jest to DzieŒ Wyceny odnosimy siň do ostatniego Dnia Wyceny przed tŃ datŃ), a koŒczŃce siň na ostatni DzieŒ 
Wyceny kaŨdego roku kalendarzowego od 5 lat wstecz do jednego roku wstecz. W przypadku gdy okres odniesienia jest kr·tszy niŨ 
5 lat to najwiňksza wartoŜĺ r·Ũniĺ miňdzy stopami zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem 
czňŜci zmiennej Wynagrodzenia a stopami zwrotu z benchmarku na ostatni DzieŒ Wyceny kaŨdego roku kalendarzowego w tym 
okresie. W pierwszym roku kalendarzowym w kt·rym naliczana jest czňŜĺ zmienna Wynagrodzenia, Maksymalna stopa zwrotu w 
okresie 5-letnim = 0.  

 
2.4.5.  Maksymalna wysokoŜĺ wynagrodzenia za zarzŃdzanie Subfunduszem; w przypadku, o kt·rym mowa w art. 

101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymalny poziom wynagrodzenia za zarzŃdzanie Subfunduszem, jeŨeli 
Fundusz lokuje powyŨej 50% Aktyw·w Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub 
tytuğy uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania 

 
Maksymalna, wyraŨona procentowo, wysokoŜĺ Wynagrodzenia w skali roku wynosi:  
  

a. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A ï 2%,   
b. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B ï 2%,  
c. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C ï 1%. 

  
Wynagrodzenie liczone jest od Ŝredniej WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w danym roku, liczonego jako 365 dni lub 366 dni w 
przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni.  
 
Wynagrodzenie stağe jest naliczane w kaŨdym Dniu Wyceny i za kaŨdy dzieŒ w roku od WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu z 
poprzedniego Dnia Wyceny, a nastňpnie wypğacane ze środk·w Subfunduszu do piňtnastego dnia miesiŃca nastňpujŃcego po 
miesiŃcu, za kt·ry byğo naliczane wynagrodzenie. Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzŃdzanie dla Subfunduszu ustalana jest w 
drodze uchwağy decyzjŃ ZarzŃdu Towarzystwa i publikowana w Tabelach Opğat, kt·re sŃ dostňpne na stronie internetowej 
Towarzystwo www.aliortfi.com oraz we wszystkich punktach zbywania Jednostek Uczestnictwa. Subfundusz nie lokuje powyŨej 50% 
Aktyw·w w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuğy uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania 
zarzŃdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitağowej Towarzystwa. 
 
2.4.6.  Wskazanie istniejŃcych um·w lub porozumieŒ, na podstawie kt·rych koszty dziağalnoŜci Subfunduszu 

bezpoŜrednio lub poŜrednio sŃ rozdzielane miňdzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym 
wskazanie usğug dodatkowych oraz wskazanie wpğywu tych usğug na wysokoŜĺ prowizji pobieranych przez 

Rok

²ŀǊǘƻǏŏ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ 

ōŜȊ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŀ 

wynagrodzenia 

zmiennego 

²ŀǊǘƻǏŏ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ 

Ȋ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ 

wynagrodzenia 

zmiennego

Stopa zwrotu 

funduszu w danym 

roku 

kalendarzowym

Skumulowna 

stopa zwrotu 

funduszu w 

okresie 5-letnim

Zmiana 

benchmarku w 

danym roku 

kalendarzowym

Skumulowana 

zmiana 

benchmarku w 

okresie 5-letnim

Zysk/strata ponad 

benchmark 

skumulowany

Maksymalna stopa 

zwrotu w okresie 

5-letnim

Czy naliczone 

wynagrodzenie 

zmienne

Opis

0 100,00 100,00

1 104,58 104,58 4,58% 104,58% 5,20% 105,20% -0,62% 0,00% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ 

ƧŜŘƴŀƪ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

2 102,08 102,08 -2,39% 102,08% 0,60% 105,83% -3,75% 0,00% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

3 108,60 109,08 6,86% 109,08% 1,00% 106,89% 2,19% 0,00% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ ŀ 

ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

4 108,73 108,73 -0,32% 108,73% -0,20% 106,68% 2,05% 2,19% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ŀ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

5 108,52 108,63 -0,09% 108,63% -0,70% 105,93% 2,70% 2,19% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ƧŜŘƴŀƪ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ 

ǇƻȊƛƻƳǳ ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ  ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

6 110,13 110,52 1,74% 105,68% 0,05% 100,74% 4,94% 3,18% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ  

ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ
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podmiot prowadzŃcy dziağalnoŜĺ maklerskŃ oraz na wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie 
Subfunduszem  

 
Koszty dziağalnoŜci Subfunduszu rozdzielane sŃ pomiňdzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie postanowieŒ Statutu. Podmioty 
prowadzŃce dziağalnoŜĺ maklerskŃ, ŜwiadczŃce usğugi na rzecz Subfunduszu, mogŃ sporzŃdzaĺ dla Subfunduszu analizy i 
rekomendacje, bňdŃce Ŝwiadczeniami dodatkowymi, co nie ma wpğywu na wysokoŜĺ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzŃcy 
dziağalnoŜĺ maklerskŃ oraz na wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie Subfunduszem. 
 
2.5.  Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujňciu historycznym  
 
2.5.1.  WartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.  
 
Na koniec roku obrotowego 2022 wartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu wynosiğa 12 446 988,68zğotych. 
 

 
 
2.5.2.  WartoŜĺ Ŝredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu za  ostatnie za ostatnie 2 

lata, w przypadku gdy Subfundusz prowadzi dziağalnoŜĺ nie dğuŨej niŨ 3 lata, albo za ostatnie 3, 5 i 10 lat, w 
przypadku gdy dziağalnoŜĺ prowadzi dğuŨej niŨ 3 lata . 

średnia stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3 lata (lata 2020, 2021,2022) wyniosğa -2,41%.  
 

 
 
 
2.5.3.  Wskazanie wzorca sğuŨŃcego do oceny efektywnoŜci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu 

odzwierciedlajŃcego zachowanie siň zmiennych rynkowych najlepiej oddajŃcych cel i politykň inwestycyjnŃ 
Subfunduszu, a takŨe informacja o dokonanych zmianach wzorca, jeŨeli miağy miejsce 

 
Wzorcem najlepiej odzwierciedlajŃcym zachowanie siň zmiennych rynkowych oddajŃcych cel i politykň inwestycyjnŃ Subfunduszu, 
kt·ry wykorzystywany jest na potrzeby naliczania czňŜci zmiennej Wynagrodzenia jest zğoŨenie nastňpujŃcych wskaŦnik·w: 
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 70%  depozytu z dziennŃ kapitalizacjŃ stopŃ procentowŃ (WIBOR 6m + 50bp) + 30% zmiana indeksu MSCI Poland IMI loc Gross 
 
W przypadku zaprzestania publikacji wskaŦnika WIBOR 6M oraz zastŃpienia go innym wskaŦnikiem, wskaŦnik ten zastŃpi wskaŦnik 
WIBOR 6M z dniem kolejnym po dniu ostatecznego zakoŒczenia oficjalnej publikacji wskaŦnika WIBOR 6M. 

  
2.5.4.  Informacja o Ŝredniorocznych  stopach zwrotu z przyjňtego przez Subfundusz wzorca za ostatnie 2, 3, 5 i  10 

lat . 
 

 
 
2.5.5.  ZastrzeŨenie, Ũe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzaleŨniona od wartoŜci Jednostki 

Uczestnictwa w  momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz na rzecz Subfunduszu oraz wysokoŜci 
pobranych Opğat manipulacyjnych oraz Ũe wyniki osiŃgniňte przez Subfundusz w przeszğoŜci nie gwarantujŃ 
uzyskania podobnych w przyszğoŜci 

 
Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzaleŨniona od wartoŜci Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i 
odkupienia oraz wysokoŜci pobranych Opğat manipulacyjnych. Wyniki osiŃgniňte przez Subfundusz w przeszğoŜci nie gwarantujŃ 
uzyskania podobnych w przyszğoŜci. 
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Rozdziağ III.3 Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie  
 
3.   
3.1.  Zwiňzğy opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu 

 
3.1.1.  Wskazanie gğ·wnych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji charakteryzujŃcych specyfikň 

Subfunduszu oraz, jeŨeli Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu gğ·wnie w lokaty inne niŨ papiery wartoŜciowe 
lub instrumenty rynku pieniňŨnego ï wyraŦne wskazanie tej cechy 

 
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartoŜci lokat.  
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa siň poprzez dokonywanie lokat Ŝrodk·w gğ·wnie w jednostki uczestnictwa 
funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuğy uczestnictwa emitowane 
przez fundusze zagraniczne i instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ, a takŨe akcje, obligacje lub inne papiery 
wartoŜciowe czy prawa majŃtkowe, o zbliŨonym profilu ryzyka.  
 
Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez lokowanie w:  
1.1. akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczeg·lnoŜci: prawa poboru, prawa do akcji, warranty 

subskrypcyjne, kwity depozytowe, kt·rych bazŃ sŃ akcje (lub inne prawa majŃtkowe inkorporujŃce prawa z akcji), a takŨe inne 
zbywalne papiery wartoŜciowe inkorporujŃce prawa majŃtkowe odpowiadajŃce prawom z akcji dopuszczone do obrotu na rynku 
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub paŒstw naleŨŃcych do Unii; 
1.2. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 
tytuğy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego 
inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ, speğniajŃce kryteria okreŜlone w Ustawie, jeŨeli, zgodnie ze statutem lub innym wğaŜciwym 
dokumentem, realizujŃ one sw·j cel inwestycyjny poprzez lokowanie gğ·wnie w nastňpujŃce kategorie lokat: akcje i instrumenty 
finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczeg·lnoŜci: prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity 
depozytowe, kt·rych bazŃ sŃ akcje (lub inne prawa majŃtkowe inkorporujŃce prawa z akcji), a takŨe inne zbywalne papiery 
wartoŜciowe inkorporujŃce prawa majŃtkowe odpowiadajŃce prawom z akcji; 
1.3. Instrumenty Rynku PieniňŨnego, dğuŨne papiery wartoŜciowe emitowane, porňczone lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa 
lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczeg·lnoŜci: bony skarbowe, 
papiery komercyjne, certyfikaty depozytowe, kwity depozytowe, kt·rych bazŃ sŃ obligacje (lub inne prawa majŃtkowe inkorporujŃce 
prawa wynikajŃce z zaciŃgniňcia dğugu), listy zastawne, a takŨe inne zbywalne papiery wartoŜciowe inkorporujŃce prawa majŃtkowe 
odpowiadajŃce prawom wynikajŃcym z zaciŃgniňcia dğugu dopuszczone do obrotu na rynkach regulowanych lub bňdŃce przedmiotem 

obrotu na rynkach, o kt·rych mowa w pkt 1.1. oraz depozyty; 
1.4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 
tytuğy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego 
inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ, speğniajŃce kryteria okreŜlone w Ustawie, jeŨeli, zgodnie ze statutem lub innym wğaŜciwym 
dokumentem, podstawowŃ kategoriŃ lokat tego funduszu lub tej instytucji sŃ gğ·wnie nastňpujŃce kategorie lokat: Instrumenty Rynku 
PieniňŨnego, dğuŨne papiery wartoŜciowe emitowane, porňczone lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski, 
obligacje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczeg·lnoŜci: bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty 
depozytowe, kwity depozytowe, kt·rych bazŃ sŃ obligacje (lub inne prawa majŃtkowe inkorporujŃce prawa wynikajŃce z zaciŃgniňcia 
dğugu), listy zastawne, a takŨe inne zbywalne papiery wartoŜciowe inkorporujŃce prawa majŃtkowe odpowiadajŃce prawom 
wynikajŃcym z zaciŃgniňcia dğugu; 
1.5. papiery wartoŜciowe i Instrumenty Rynku PieniňŨnego, inne niŨ okreŜlone w punktach powyŨszych. 
 
Zgodnie z politykŃ inwestycyjnŃ, zasadami dywersyfikacji i limitami okreŜlonymi w Statucie dla Subfunduszu, w ramach lokat, o 
kt·rych mowa w ust. 1 Subfundusz moŨe lokowaĺ od 0% do 50% swoich Aktyw·w w jednostki uczestnictwa kaŨdego z Subfunduszy 
wydzielonych w inPZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z zastrzeŨeniem, Ũe suma lokat we wszystkie 

Subfundusze ğŃcznie wydzielone w ramach tego funduszu bňdzie nie mniejsza niŨ 20% wartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu i nie 
wiňksza niŨ 50% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu.  
Subfundusz bňdzie nabywağ takŨe inne instrumenty finansowe, szczeg·ğowo opisane w statucie Funduszu.  
 
Poza zasadami dywersyfikacji szczeg·ğowo opisanymi w statucie Funduszu, Subfundusz  bňdzie dokonywağ lokat, stosujŃc 
nastňpujŃce szczeg·lne zasady dywersyfikacji w:   
¶ w instrumenty wymienione w pkt 1.1. oraz pkt 1.2. 0% wartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu do 30% wartoŜci Aktyw·w 

Subfunduszu, 
¶ w instrumenty wymienione w pkt 1.3. oraz pkt 1.4. od 70% wartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu do 100% wartoŜci Aktyw·w 

Subfunduszu,  
 
3.1.2.  Zwiňzğy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu 

 
Subfundusz bňdzie dokonywağ doboru lokat kierujŃc siň zasadŃ maksymalizacji wartoŜci Aktyw·w tego Subfunduszu w dğugim 
horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane bňdŃ przez Subfundusz: 

 
dla: 
¶ certyfikat·w inwestycyjnych,  
¶ papier·w wartoŜciowych emitowanych przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania typu zamkniňtego, 
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¶ jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 
¶ tytuğ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuğ·w uczestnictwa instytucji wsp·lnego inwestowania majŃcych siedzibň 

za granicŃ, 
ï pod kŃtem moŨliwoŜci efektywnego realizowania cel·w i polityki inwestycyjnej Subfunduszu st·p zwrotu uzyskiwanych z tego 
rodzaju lokat w przeszğoŜci, adekwatnoŜci i zbieŨnoŜci prowadzonej przez dany podmiot polityki inwestycyjnej i cel·w inwestycyjnych 
funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwestowania (w tym typu zamkniňtego) do 
polityki inwestycyjnej Subfunduszu, poziom ryzyka inwestycyjnego, pğynnoŜĺ Aktyw·w Subfunduszu, poziom koszt·w obciŃŨajŃcych 
uczestnik·w danego podmiotu. 
 
dla pozostağych instrument·w Subfundusz bňdzie podejmowaĺ decyzje inwestycyjne, kierujŃc siň nastňpujŃcymi gğ·wnymi kryteriami 
doboru poszczeg·lnych kategorii lokat:  
¶ w przypadku instrument·w udziağowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty 

subskrypcyjne): ryzyko dziağalnoŜci emitenta, zar·wno na poziomie makroekonomicznym, jak i specyficznym dla danego 
emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynik·w finansowych emitenta, prognozowany wzrost wyceny rynkowej papieru 
wartoŜciowego w ujňciu nominalnym, prognozowana stopa zwrotu z papieru wartoŜciowego w ujňciu relatywnym, tj. w 
por·wnaniu z innymi podobnymi papierami lub w por·wnaniu do stopy zwrotu z indeksu gieğdowego stanowiŃcego punkt 
odniesienia (benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru ï poza wskazanymi powyŨej ï takŨe 

relacja ceny prawa poboru do wartoŜci teoretycznej prawa poboru wynikajŃcej z aktualnej ceny akcji danej sp·ğki,  
¶ w przypadku dğuŨnych papier·w wartoŜciowych, Instrument·w Rynku PieniňŨnego, list·w zastawnych i obligacji zamiennych na 

akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, prognozowane zmiany ksztağtu krzywej dochodowoŜci, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z danym papierem wartoŜciowym lub Instrumentem 
Rynku PieniňŨnego, wysokoŜĺ premii za ryzyko inwestycyjne w por·wnaniu do stawek ksztağtujŃcych siň na rynku, wpğyw na 
Ŝredni okres do wykupu cağego portfela inwestycyjnego, dodatkowo ï w przypadku papier·w dğuŨnych innych niŨ emitowane, 
porňczone lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski ï poza kryteriami okreŜlonymi wyŨej ï takŨe 
wiarygodnoŜĺ kredytowa emitenta; dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje ï poza wskazanymi powyŨej ï takŨe 
warunki zamiany obligacji na akcje,  

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

 
3.1.3.  JeŨeli Subfundusz odzwierciedla skğad uznanego indeksu akcji lub dğuŨnych papier·w wartoŜciowych ï 

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

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla skğadu uznanego indeksu. 
 

3.1.4.   JeŨeli WartoŜĺ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moŨe siň charakteryzowaĺ duŨŃ 
zmiennoŜciŃ wynikajŃcŃ ze skğadu portfela lub z przyjňtej techniki zarzŃdzania portfelem ï wyraŦne wskazanie 
tej cechy  

Z uwagi na docelowy skğad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajŃcy ze specyfiki Subfunduszu (gğ·wne kategorie lokat, 
zasady ich dywersyfikacji oraz przyjňte kryteria doboru lokat ï opisane powyŨej), WartoŜĺ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu moŨe charakteryzowaĺ siň duŨŃ zmiennoŜciŃ. 

 
3.1.5.  JeŨeli Fundusz moŨe zawieraĺ na rzecz Subfunduszu umowy, kt·rych przedmiotem sŃ instrumenty pochodne, 

w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne ï wskazanie tej informacji wraz z okreŜleniem wpğywu 
zawarcia takich um·w, w tym um·w, kt·rych przedmiotem sŃ niewystandaryzowane instrumenty pochodne, 
na ryzyko zwiŃzane z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ 

Fundusz na rzecz Subfunduszu moŨe zawieraĺ umowy, kt·rych przedmiotem sŃ Instrumenty Pochodne oraz Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego zarzŃdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka 

inwestycyjnego Subfunduszu. Zawarcie takich um·w moŨe wpğywaĺ na zwiňkszenie lub zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego 
Subfunduszu. 

 
3.1.6.  JeŨeli udzielono gwarancji wypğaty okreŜlonej kwoty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu ï wskazanie gwaranta oraz warunk·w gwarancji 
Nie dotyczy, nie udzielono gwarancji wypğaty okreŜlonej kwoty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. 

 
3.2.  Opis ryzyka zw iŃzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym ryzyka zwiŃzanego z 

przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu 
 

3.2.1.  Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu, z uwzglňdnieniem strategii 
zarzŃdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreŜlonym 
obszarze geograficznym, w okreŜlonej branŨy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreŜlonej 
kategorii lokat, albo w celu odzwierciedleniu indeksu  

 

3.2.1.1.  Ryzyko rynkowe  
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych zmian cen instrument·w 
finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe skğadajŃ siň w szczeg·lnoŜci: 
- ryzyko cen akcji,  
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- ryzyko stopy procentowej. 
 
Ryzyko cen akcji  polega na spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu na skutek niekorzystnych zmian cen akcji lub innych 
instrument·w udziağowych. Na ryzyko cen akcji skğadajŃ siň ryzyko systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta. 

  
Ryzyko syste matyczne  zwiŃzane jest z sytuacjŃ makroekonomicznŃ, czyli miňdzy innymi takimi czynnikami jak: stopa wzrostu 
gospodarczego, poziom deficytu budŨetowego i deficytu w handlu zagranicznym, stopa bezrobocia, wielkoŜĺ popytu konsumpcyjnego 
i inwestycyjnego, wysokoŜĺ st·p procentowych i kurs·w walutowych, poziom inflacji, ceny surowc·w i zmiany cen akcji na rynkach 
zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji makroekonomicznej mogŃ przekğadaĺ siň na spadki cen na rynkach akcji lub innych 
instrument·w finansowych. Negatywne tendencje na zagranicznych rynkach akcji mogŃ przekğadaĺ siň na spadki cen akcji i innych 
instrument·w finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie moŨe zostaĺ ograniczone poprzez dywersyfikacjň portfela 
udziağowych papier·w wartoŜciowych. 

 
Ryzyko specyficzne  to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okreŜlonego emitenta. Na ryzyko to wpğywajŃ 
miňdzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przyszğych wynik·w, pozycja rynkowa sp·ğki, poziom zadğuŨenia, ğad 
korporacyjny, jakoŜĺ pracy zarzŃdu, konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne moŨe zostaĺ ograniczone poprzez 
dywersyfikacjň portfela udziağowych papier·w wartoŜciowych. 

 
Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka skğadowe mogŃ byĺ zwiňkszane lub zmniejszane przez charakterystyczne cechy segment·w rynku 
akcji, na kt·rych dokonywane sŃ inwestycje, co moŨe skutkowaĺ zwiňkszonŃ zmiennoŜciŃ cen tych instrument·w. W szczeg·lnoŜci, 
charakterystycznymi cechami niekt·rych segment·w rynku akcji, mogŃcymi powodowaĺ zmianň ekspozycji inwestora na ryzyko cen 
akcji sŃ m.in.: 

 
W segmencie akcji o wysokiej pğynnoŜci (tzw. blue chips )  - wraŨliwoŜĺ na kierunek przepğyw·w Ŝrodk·w pieniňŨnych o 
znacznej wartoŜci, zwiŃzanych z dokonywaniem inwestycji przez duŨych inwestor·w instytucjonalnych, w tym przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego. MoŨe ona powodowaĺ w niekt·rych okresach zwiňkszonŃ zmiennoŜĺ cen akcji z tego segmentu, zar·wno 
bezwzglňdnie, jak i w stosunku do pozostağych segment·w rynku akcji. 

 
W segmencie akcji mağych i Ŝrednich sp·ğek - wraŨliwoŜĺ na informacje dotyczŃce emitenta (dotyczy w najwiňkszym zakresie 
akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu NewConnect). MoŨe ona powodowaĺ zwiňkszonŃ zmiennoŜĺ oraz odchylenia 
ceny rynkowej instrument·w finansowych od ich wartoŜci fundamentalnej w segmentach rynku o Ŝredniej i niskiej pğynnoŜci, 
wynikajŃce m.in. z braku lub ze zmniejszonego zaangaŨowania inwestor·w instytucjonalnych. 

  
W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych  ï wraŨliwoŜĺ na zmiany kurs·w walutowych i sytuacji 
makroekonomicznej kraj·w, z kt·rych sp·ğki sŃ przedmiotem inwestycji. NiezaleŨnie od ryzyka walutowego, kursy akcji sp·ğek 
zagranicznych mogŃ charakteryzowaĺ siň w niekt·rych okresach zwiňkszonŃ zmiennoŜciŃ kurs·w wyraŨonych w walucie lokalnej na 
skutek ograniczania strat przez inwestor·w zagranicznych, wynikajŃcych z niekorzystnych zmian kurs·w walutowych. Inwestycje w 
akcje sp·ğek zagranicznych wiŃŨŃ siň r·wnieŨ z ekspozycjŃ inwestora na ryzyko systematyczne tych kraj·w (tzw. ryzyko kraju). 

 
W przypadku akcji sp·ğek z kraj·w rozwijajŃcych siň (tzw. emerging markets ) - wraŨliwoŜĺ na wzrost globalnej awersji do 
ryzyka. Kursy cen akcji sp·ğek z kraj·w rozwijajŃcych siň mogŃ byĺ dodatkowo naraŨone na okresowe wzrosty zmiennoŜci notowaŒ 
wynikajŃce ze wzrostu globalnej awersji do ryzyka oraz kr·tkoterminowe spadki kurs·w, wynikajŃce z masowego wycofywania 
Ŝrodk·w finansowych przez inwestor·w z tego segmentu, zwğaszcza w okresie dekoniunktury. MoŨe tym zjawiskom towarzyszyĺ 
takŨe wzrost korelacji zar·wno pomiňdzy kursami akcji emitent·w z tego samego kraju, jak r·wnieŨ pomiňdzy indeksami gieğdowymi 
z r·Ũnych kraj·w rozwijajŃcych siň, co moŨe zniwelowaĺ korzyŜci wynikajŃce dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka 
kraju. 

 

W segmencie sp·ğek niepublicznych  - nieobserwowalnoŜĺ kursu rynkowego oraz brak obowiŃzk·w informacyjnych po stronie 
emitent·w. W zwiŃzku z tym, Ũe akcje sp·ğek niepublicznych nie sŃ przedmiotem transakcji w publicznym obrocie, ich wartoŜĺ 
godziwa nie moŨe zostaĺ dokğadnie ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akcji, lecz musi byĺ ustalona za pomocŃ metod i 
modeli wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartoŜĺ jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyŨszej starannoŜci jest 
obarczona moŨliwoŜciŃ bğňdu (tzw. ryzyko modelu), w zwiŃzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrument·w moŨe byĺ r·Ũna od 
ich wartoŜci fundamentalnej. WartoŜĺ uzyskana w drodze wyceny jest wraŨliwa na zmianň zağoŨeŒ odnoŜnie prognozowanych 
wynik·w finansowych, danych makroekonomicznych, st·p procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiňcej, 
sp·ğki niepubliczne nie podlegajŃ rygorystycznym obowiŃzkom informacyjnym, jakim podlegajŃ sp·ğki publiczne, co moŨe r·wnieŨ 
wpğywaĺ na efektywnoŜĺ wyceny akcji bňdŃcych przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitağowego. 

 
W segmencie akcji sp·ğek bňdŃcych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) - nieobserwowalnoŜĺ 
wczeŜniejszych kurs·w akcji i kr·tsza historia dostňpnych danych finansowych. Podobnie jak w przypadku sp·ğek niepublicznych, 
wczeŜniejszy kurs akcji sp·ğek bňdŃcych przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w zwiŃzku z tym ustalenie wartoŜci 
akcji wymaga przeprowadzenia oszacowania przy uŨyciu metod i modeli wyceny akcji. Takie oszacowanie moŨe byĺ obarczone 
moŨliwoŜciŃ bğňdu (tzw. ryzyko modelu), w zwiŃzku z czym cena nabycia takich instrument·w moŨe byĺ r·Ũna od ich wartoŜci 

fundamentalnej. WartoŜĺ uzyskana w drodze wyceny jest wraŨliwa na zmianň zağoŨeŒ odnoŜnie prognozowanych wynik·w 
finansowych, danych makroekonomicznych, st·p procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiňcej, sp·ğki 
bňdŃce przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie majŃ tak dğugiej historii danych finansowych jak podlegajŃce rygorystycznym 
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obowiŃzkom informacyjnym sp·ğki publiczne, co moŨe wpğywaĺ na poprawnoŜĺ prognoz finansowych, a tym samym na efektywnoŜĺ 
wyceny akcji bňdŃcych przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitağowego. 

 
Ryzyko stopy procentowej  to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami st·p procentowych. 
Ryzyko stopy procentowej ma szczeg·lne znaczenie w przypadku instrument·w dğuŨnych o oprocentowaniu stağym. ZaleŨnoŜĺ cen 
tych instrument·w od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje spadek cen papier·w dğuŨnych, a 
spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny instrument·w dğuŨnych. Ryzyko stopy procentowej zaleŨy od dğugoŜci czasu do 
wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowoŜci. Im dğuŨszy czas do wykupu instrumentu, tym wyŨsze jest 
ryzyko stopy procentowej. Im niŨsza stopa odsetkowa i stopa dochodowoŜci instrumentu, tym wyŨsze jest ryzyko stopy procentowej. 
Na ryzyko stopy procentowej majŃ wpğyw m.in. wzrost stopy inflacji (bieŨŃcej lub oczekiwanej), wysokoŜĺ realnej stopy procentowej, 
polityka pieniňŨna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom oszczňdnoŜci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej 
paŒstwa przez inwestor·w oraz poziom st·p procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna paŒstwa, 
nadmierny wzrost deficytu finans·w publicznych i wzrost relacji dğugu publicznego do PKB, moŨe prowadziĺ do presji na wzrost 
rynkowych st·p procentowych. 
 
3.2.1.2.  Ryzyko kredytowe  
Gğ·wnymi czynnikami ryzyka kredytowego sŃ:  

- ryzyko niedotrzymania warunk·w,  
- ryzyko obniŨenia oceny kredytowej, 
- ryzyko rozpiňtoŜci kredytowej. 
 
Ryzyko niedotrzymania warunk·w, nazywane r·wnieŨ ryzykiem niewypğacalnoŜci, to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunk·w kontrakt·w finansowych przez emitent·w instrument·w dğuŨnych. Polega 
ono na niespğaceniu przez emitenta w terminie naleŨnej kwoty z tytuğu wyemitowanych instrument·w dğuŨnych (zar·wno odsetek 
jak i kwoty poŨyczonego kapitağu).  
 
Ryzyko obniŨenia oceny kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane obniŨeniem ocen 
kredytowych (rating·w) emitent·w lub emisji. ObniŨenie oceny kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem ryzyka danej 
inwestycji, co powoduje, Ũe inwestorzy oczekujŃ wyŨszej stopy zwrotu z tej inwestycji. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu powoduje 
spadek wartoŜci instrument·w dğuŨnych.  
 
Ryzyko rozpiňtoŜci kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpiňtoŜci 

kredytowej dla emisji. RozpiňtoŜĺ kredytowa to r·Ũnica z oczekiwanej przez inwestor·w stopy zwrotu z instrument·w obarczonych 
ryzykiem a instrument·w, kt·re postrzega siň jako wolne od ryzyka (instrumenty dğuŨne emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
PaŒstwa). Inwestycje w papiery dğuŨne innych emitent·w niŨ Skarb PaŒstwa, czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne 
i korporacyjne wiŃŨŃ siň z wyŨszym poziomem ryzyka kredytowego, uzaleŨnionym od wiarygodnoŜci kredytowej emitenta. 
Pogorszenie ratingu kredytowego wpğywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpiňtoŜci kredytowej, a tym samym powoduje 
spadek ceny danego instrumentu dğuŨnego. Inwestycje w tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania 
majŃce siedzibň za granicŃ lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciŃŨone sŃ ryzykiem pochodzŃcym od ryzyka lokat takiego 
funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwiŃzane sŃ z ryzykiem kredytowym banku. 
 
3.2.1.3.  Ryzyko pğynnoŜci 
Ryzyko pğynnoŜci jest zwiŃzane z brakiem moŨliwoŜci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym instrumencie finansowym, 
bez istotnego wpğywu na cenň realizacji, ze wzglňdu na wielkoŜĺ tej transakcji. Innymi sğowy jest to moŨliwoŜĺ okresowego 
ograniczenia dostňpnoŜci rynku danych instrument·w. Ryzyko to wystňpuje najczňŜciej przy pr·bie sprzedaŨy znacznej iloŜci 
posiadanych aktyw·w, kt·ra to iloŜĺ jest relatywnie duŨa w stosunku do normalnej wielkoŜci transakcji przeprowadzanych danym 
instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury popytu i podaŨy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. 

Ryzyko pğynnoŜci ma szczeg·lnie duŨe znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczeg·lnych emitent·w zaleŨy ono 
gğ·wnie od takich czynnik·w jak: wielkoŜĺ (kapitalizacja rynkowa) sp·ğki oraz poziom Ŝrednich dziennych obrot·w rynkowych akcjami 
danego emitenta. W przypadku innych instrument·w finansowych na poziom pğynnoŜci majŃ wpğyw takie czynniki, jak wartoŜĺ 
instrument·w finansowych znajdujŃcych siň w obrocie, Ŝredni dzienny obr·t rynkowy na danym instrumencie finansowym czy r·Ũnica 
pomiňdzy cenŃ kupna i sprzedaŨy. Ograniczenie pğynnoŜci moŨe zwiňkszaĺ zmiennoŜĺ cen instrument·w finansowych. MoŨe ono 
wzrastaĺ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagğych zmian st·p procentowych oraz nagğych przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego. W przypadku inwestycji w tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň 
za granicŃ lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania odkupywania tytuğ·w 
lub jednostek uczestnictwa przez tň instytucjň wsp·lnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny. 
 
3.2.1.4.  Ryzyko walutowe  
Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu 
waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wpğywa szereg czynnik·w o charakterze makroekonomicznym (miňdzy 
innymi poziom inflacji, poziom deficytu budŨetowego i deficytu w handlu zagranicznym, wysokoŜĺ nominalnych i realnych st·p 
procentowych, charakter polityki pieniňŨnej i fiskalnej, tempo wzrostu gospodarczego oraz poziom st·p procentowych w innych 

krajach) i rynkowym (miňdzy innymi: sytuacja na miňdzynarodowych rynkach finansowych oraz tzw. sentyment zagranicznych 
inwestor·w odnoŜnie inwestycji w instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moŨe cechowaĺ 
siň bardzo duŨŃ zmiennoŜciŃ o nieprzewidywalnym charakterze. 
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3.2.1.5.  Ryzyko zwiŃzane z przechowywaniem Aktyw·w 
Aktywa Subfunduszu przechowywane sŃ na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, kt·re na postawie umowy z Depozytariuszem przechowujŃ czňŜĺ aktyw·w Subfunduszu). Papiery wartoŜciowe stanowiŃ 
wğasnoŜĺ Subfunduszu i nie wchodzŃ do masy upadğoŜci w przypadku ogğoszenia upadğoŜci Depozytariusza i Subdepozytariuszy. 
 
3.2.1.6.  Ryzyko zwiŃzane z koncentracjŃ Aktyw·w lub rynk·w 
W przypadku gdy znaczna czňŜĺ Aktyw·w Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument Finansowy lub na danym rynku, w 
razie wystŃpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku moŨe to istotnie 
wpğynŃĺ na wartoŜĺ i pğynnoŜĺ aktyw·w Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczeg·lnych instrument·w finansowych mogŃ 
powodowaĺ znaczŃce wahania WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 
 
3.2.1.7.  Ryzyko rozliczenia  
Ryzyko rozliczenia zwiŃzane jest z potencjalnie negatywnymi dla WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu skutkami op·Ŧnienia 
rozliczenia zawartych transakcji. Op·Ŧnienia te mogŃ uniemoŨliwiaĺ lub utrudniaĺ przeprowadzanie dalszych transakcji. ťr·dğem 
ryzyka rozliczenia mogŃ byĺ miňdzy innymi ryzyka operacyjne wystňpujŃce po stronie m.in. operator·w rynk·w gieğdowych, izb 
rozliczeniowych i poŜrednik·w (dom·w maklerskich, bank·w). Opr·cz zdarzeŒ zewnňtrznych, ryzyko rozliczenia moŨe byĺ efektem 
bğňdnych procedur wewnňtrznych, niestosowania siň do procedur, dziağania system·w oraz pracownik·w. 

 
3.2.1.8.  Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych  
Istnieje moŨliwoŜĺ, Ũe podjňte w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszŃ wiedzŃ decyzje inwestycyjne nie przyniosŃ oczekiwanych 
rezultat·w i wartoŜĺ posiadanych instrument·w finansowych, a tym samym WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu ulegnie 
zmniejszeniu. 
 
3.2.1.9.  Ryzyko wynikajŃce ze strategii zarzŃdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych  
WyŨej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwiŃzane z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu, naleŨy rozpatrywaĺ w 
powiŃzaniu z realizowanŃ strategiŃ zarzŃdzania Subfunduszem, w tym ze szczeg·lnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana 
przez ZarzŃdzajŃcego strategia zarzŃdzania Subfunduszem moŨe wpğywaĺ na wielkoŜĺ poszczeg·lnych ryzyk. W szczeg·lnoŜci dotyczy 
to takich aspekt·w strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne kryteria doboru poszczeg·lnych skğadnik·w lokat, stopieŒ 
dywersyfikacji portfela lokat, stopieŒ koncentracji portfela na poszczeg·lnych skğadnikach lokat, stopieŒ koncentracji lokat na 
poszczeg·lnych sektorach geograficznych lub branŨowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczeg·lne czynniki ryzyka 
inwestycyjnego. PowyŨsze czynniki mogŃ w ramach realizowanej strategii zarzŃdzania podlegaĺ modyfikacji w reakcji na zachodzŃce 
zmiany uwarunkowaŒ rynkowych. 

Ze wzglňdu na realizowanŃ politykň inwestycyjnŃ, szczeg·lne znaczenie dla ryzyka zwiŃzanego z inwestycjŃ w Jednostki Uczestnictwa 
Subfunduszu ma ryzyko trafnoŜci decyzji inwestycyjnych dotyczŃcych doboru poszczeg·lnych skğadnik·w lokat. W szczeg·lnoŜci 
nietrafne decyzje inwestycyjne mogŃ obniŨyĺ stopň zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet uniemoŨliwiĺ wygenerowanie w pewnych 
okresach dodatniej stopy zwrotu w ujňciu nominalnym. 
Subfundusz moŨe inwestowaĺ w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuğy uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, 
funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania., kt·re zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujŃ do 100 % 
aktyw·w w instrumenty udziağowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadzŃ politykň inwestycyjnŃ opartŃ na 
inwestowaniu w r·Ũne klasy aktyw·w, instrumenty udziağowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczeg·lnoŜci akcje, 
kwity depozytowe. W zwiŃzku z tym, w skğad portfela inwestycyjnego Funduszu mogŃ (bezpoŜrednio lub poŜrednio) wchodziĺ 
instrumenty finansowe w tym te o wysokim ryzyku inwestycyjnym.  Z tego wz glňdu, stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki 
Uczestnictwa Subfunduszu moŨe wykazywaĺ silnŃ wraŨliwoŜĺ na zmiany cen poszczeg·lnych skğadnik·w lokat dokonanych w ramach 
strategii zarzŃdzania. W szczeg·lnoŜci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartoŜci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze 
zmianami wartoŜci gğ·wnych indeks·w gieğdowych. 
 
 

3.2.1.10.  Ryzyko zwiŃzane z nieuwzglňdnianiem niekorzystnych skutk·w dla zr·wnowaŨonego rozwoju w 
procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych  
 

W zwiŃzku z wejŜciem w Ũycie SFDR Towarzystwo oŜwiadcza, Ũe w ramach wykonywanej dziağalnoŜci nie bierze pod uwagň gğ·wnych 
niekorzystnych skutk·w decyzji inwestycyjnych dla zr·wnowaŨonego rozwoju (ĂPolityka ESGò). 

Brak stosowania Polityki ESG moŨe spowodowaĺ, Ũe Subfundusz dokona inwestycji lub podejmie decyzjň inwestycyjnŃ w odniesieniu 
do danego aktywa w spos·b odmienny, niŨ podjŃğby w przypadku stosowania Polityki ESG. 

Waga poszczeg·lnych obszar·w ryzyka zwiŃzanych ze stosowaniem praktyk dla odpowiedzialnego i zr·wnowaŨonego prowadzenia 
dziağalnoŜci gospodarczej, w ramach kt·rych uwzglňdnia siň: E (ang. environment) ï Ŝrodowisko, S (ang. social responsibility) ï 
spoğeczna odpowiedzialnoŜĺ, G (ang. corporate governance) ï ğad korporacyjny (ĂPraktyki ESGò), a w konsekwencji podjňcie lub 
niepodjňcie decyzji inwestycyjnej, zaleŨy od wielu czynnik·w. Do czynnik·w tych zalicza siň w szczeg·lnoŜci poziom rozwoju 
spoğeczno-gospodarczego danego regionu, specyfikň branŨy, pozycjň na rynku i skalň dziağalnoŜci przedsiňbiorstwa, dziağania 
podejmowane przez konkurencjň, praktyki regulatora i dziağania ustawodawcy, kulturň organizacyjnŃ, zaleŨnoŜci w ğaŒcuchu dostaw, 
czy siğň wzajemnego oddziağywania podmiot·w dziağajŃcych na danym rynku. W tym kontekŜcie naleŨy r·wnieŨ zwr·ciĺ uwagň, Ũe 

integracja Praktyk ESG jako nowego obszaru regulacyjnego i nadzorczego podlega dynamicznemu rozwojowi, co na chwilň obecnŃ 
wiŃŨe siň ze stosowaniem zr·Ũnicowanych metodologii obliczeŒ, sposob·w prezentowania informacji i narzňdzi Ŝledzenia aspekt·w 
zwiŃzanych ze zr·wnowaŨonym rozwojem.  
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PowyŨsze oznacza, Ũe istnieje ryzyko, Ũe z uwagi na wielkoŜĺ organizacji i aktualnŃ strukturň organizacyjnŃ, Towarzystwo w ramach 
podejmowania decyzji inwestycyjnych nie byğoby w stanie samodzielnie w spos·b rzetelny zweryfikowaĺ wszystkich informacji 
dotyczŃcych Praktyk ESG przekazywanych, czy udostňpnianych przez sp·ğki lub dotyczŃcych potencjalnych aktyw·w, co w 
konsekwencji mogğoby wpğynŃĺ na podjňcie nietrafnej decyzji inwestycyjnej oraz niŨszy zwrot z inwestycji lub nieosiŃgniňcie celu 
inwestycyjnego. W konsekwencji z uwagi na duŨŃ liczbň zmiennych i brak jasno okreŜlonych i wypracowanych praktyk w tym zakresie, 
wysoce prawdopodobne jest, Ũe podejŜcie Towarzystwa do integracji i uwzglňdniania ryzyk zwiŃzanych z nieuwzglňdnianiem 
niekorzystnych skutk·w dla zr·wnowaŨonego rozwoju mogğoby byĺ odmienne od praktyki stosowanej przez inne podmioty 
zarzŃdzajŃce funduszami, podejŜciem preferowanym przez inwestor·w lub z przyszğymi trendami rynkowymi. 

3.2.1.11.  Ryzyko dla zr·wnowaŨonego rozwoju  
 

Ryzyko dla zr·wnowaŨonego rozwoju zgodnie z SFDR  oznacza sytuacjň lub warunki Ŝrodowiskowe, spoğeczne lub zwiŃzane z 

zarzŃdzaniem, kt·re - jeŨeli wystŃpiŃ - mogğyby mieĺ, rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny wpğyw na wartoŜĺ inwestycji. 

Towarzystwo oraz Fundusz w wykonywanej dziağalnoŜci uwzglňdniajŃ ryzyka dla zr·wnowaŨonego rozwoju w rozumieniu SFDR . W 

ramach procesu inwestycyjnego kaŨdej z lokat na poziomie aktywa, emitenta lub kontrpartnera nadawana jest ocena ryzyka dla 

zr·wnowaŨonego rozwoju. Nastňpnie przydzielone oceny sŃ wykorzystywane w procesie zarzŃdzania ryzykiem.  

 
3.2.2.  Opis ryzyka zwiŃzanego z uczestnictwem w Subfunduszu 

 
3.2.2.1.  Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z uwzglňdnieniem 

czynnik·w majŃcych wpğyw na poziom ryzyka zwiŃzanego z inwestycjŃ 
Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku moŨliwoŜci przewidzenia przyszğych 
zmian cen instrument·w finansowych wchodzŃcych w skğad portfela Subfunduszu, a tym samym niemoŨnoŜci przewidzenia zmian 
WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu przypadajŃcych na Jednostkň Uczestnictwa. Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki 
Uczestnictwa jest zaleŨna zar·wno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek Uczestnictwa, a takŨe od ceny Jednostki 
Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku kapitağowym obarczone sŃ ryzykiem, kt·re moŨe powodowaĺ znaczne 
wahania wartoŜci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obniŨenie zainwestowanego kapitağu. OsiŃgniňta 
stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zaleŨy r·wnieŨ od opğat zwiŃzanych z zakupem lub sprzedaŨŃ 

Jednostek Uczestnictwa oraz od podatk·w, w przypadku osiŃgniňcia zysk·w z inwestycji. 
 
Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powiŃzane jest z horyzontem inwestycyjnym 
Uczestnika. Wraz ze skr·ceniem horyzontu inwestycyjnego roŜnie ryzyko znaczŃcego wpğywu kr·tkoterminowych zmian koniunktury 
rynkowej na osiŃgniňtŃ stopň zwrotu. Uczestnik powinien braĺ pod uwagň zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie w 
opisach profilu inwestora dla kaŨdego z Subfunduszy. W przypadku koniecznoŜci zakoŒczenia inwestycji przed upğywem 
zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczyĺ siň z sytuacjŃ, w kt·rej zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moŨe siň znaczŃco r·Ũniĺ od oczekiwanego zwrotu z inwestycji. 
 
Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wiŃŨe siň ponadto z ryzykami dla zr·wnowaŨonego 
rozwoju, kt·re mogŃ spowodowaĺ Ũe Subfundusz dokona inwestycji lub podejmie decyzjň inwestycyjnŃ w odniesieniu do danego 
aktywa w spos·b odmienny, niŨ podjŃğby w przypadku nieuwzglňdniania ryzyk dla zr·wnowaŨonego rozwoju.  
 
 
Subfundusz nie gwarantuje osiŃgniňcia jego celu inwestycyjnego, a takŨe okreŜlonej stopy zwrotu z dokonanej przez Uczestnika 
Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. JednoczeŜnie dochodowoŜĺ Subfunduszu jest zwiŃzana takŨe z wğaŜciwym 
zarzŃdzaniem i podejmowanymi przez zarzŃdzajŃcego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wziŃĺ pod uwagň 
bezpoŜredni wpğyw decyzji inwestycyjnych na rentownoŜĺ ich inwestycji. 
 
3.2.2.2.  Ryzyko zwiŃzane z zawarciem okreŜlonych um·w 
Uczestnik powinien braĺ pod uwagň moŨliwoŜĺ wpğywu na wartoŜĺ Jednostki Uczestnictwa um·w zwiŃzanych z zabezpieczeniem 
inwestycji Subfunduszu, w szczeg·lnoŜci um·w majŃcych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub um·w dotyczŃcych Aktyw·w 
Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzujŃ siň bardzo wysokŃ zmiennoŜciŃ cen. PoŜrednio zmiennoŜĺ cen instrument·w 
pochodnych zaleŨy od zmiennoŜci cen instrument·w bazowych. Ta z kolei zaleŨy od wielu czynnik·w zwiŃzanych z danych 
instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennoŜĺ ta jest zwiňkszana przez mechanizm dŦwigni finansowej, kt·ry polega na tym, Ũe do 
inwestycji w dany instrument pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, kt·re stanowi niewielki procent wartoŜci cağej 
inwestycji. Ryzyko dŦwigni finansowej oznacza, Ũe zmiana wartoŜci instrumentu pochodnego jest znacznie wiňksza niŨ zmiana 
wartoŜci instrumentu bazowego. To powoduje, Ũe niewielkie wahania cen instrument·w pochodnych mogŃ mieĺ wysoki wpğyw na 
stopň zwrotu z zainwestowanych Ŝrodk·w. Dla przykğadu: jeŨeli depozyt zabezpieczajŃcy wynosi 5%, to stopieŒ dŦwigni finansowej 
wynosi 1:20 i oznacza to, Ũe 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje zmianň w wysokoŜci okoğo 20% zainwestowanych 
Ŝrodk·w. Mechanizm dŦwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty cağoŜci inwestycji. ZmiennoŜĺ instrument·w z tej grupy moŨe 
wzrastaĺ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagğych zmian st·p procentowych oraz nagğych przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego.  
W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje moŨliwoŜĺ zaciŃgniňcia przez Fundusz zobowiŃzania finansowego 
zwiŃzanego z rozliczeniem kontraktu, a takŨe moŨliwoŜĺ zaciŃgniňcia zobowiŃzania do faktycznej dostawy lub odbioru okreŜlonych 
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instrument·w finansowych. Dlatego z inwestycjami w instrumenty pochodne zwiŃzane jest ryzyko utraty cağoŜci zainwestowanych 
Ŝrodk·w, a w przypadkach niekorzystnych i gwağtownych zmian cen instrument·w pochodnych r·wnieŨ koniecznoŜĺ dopğaty 
dodatkowej kwoty w stosunku do koszt·w nabycia instrumentu finansowego celem wypeğnienia powstağego zobowiŃzania. 
ZobowiŃzania, o kt·rych mowa w niniejszym akapicie sŃ obowiŃzkami dodatkowymi w stosunku do koszt·w nabycia instrumentu 
finansowego.  
Inwestycje w instrumenty pochodne wiŃŨŃ siň z koniecznoŜciŃ utrzymywania i uzupeğniania zabezpieczenia okreŜlonego w 
szczeg·ğowych opisach danych instrument·w finansowych (np. depozyt·w zabezpieczajŃcych). 
Z zawieraniem um·w dotyczŃcych instrument·w pochodnych wiŃŨŃ siň nastňpujŃce specyficzne ryzyka: 
- ryzyko zwiŃzane z wyborem przez zarzŃdzajŃcego niewğaŜciwego zabezpieczenia aktyw·w portfela, polegajŃce na niewğaŜciwym 
doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku dokğadnego dopasowania wartoŜci pğatnoŜci, co moŨe spowodowaĺ stratň na 
zabezpieczonej transakcji; 
- ryzyko zwiŃzane ze stosowaniem instrument·w pochodnych opartych na papierach wartoŜciowych i indeksach gieğdowych ï moŨe 
to powodowaĺ znaczne odchylenie st·p zwrotu Subfunduszu w por·wnaniu ze stopŃ zwrotu stopy odniesienia; 
- w przypadku instrument·w pochodnych, w kt·rych instrumentem bazowym jest waluta (np. opcje walutowe, transakcje futures) ï 
ryzyko zmian kurs·w walut. 

 
3.2.2.3.  Ryzyko zwiŃzane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji 

Dotyczy w szczeg·lnoŜci um·w majŃcych za przedmiot instrumenty pochodne oraz um·w poŨyczek papier·w wartoŜciowych, w 
zwiŃzku z kt·rymi naleŨy liczyĺ siň z dodatkowym wzrostem ryzyka zawieranych transakcji. 

 
3.2.2.4.  Ryzyko zwiŃzane z udzielonymi gwarancjami 
Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom. 

 
3.2.2.5.  Ryzyko operacyjne  
Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajŃce z bğňdnych procedur wewnňtrznych, ich niestosowania lub nieprawidğowego 
stosowania. Ryzyko operacyjne wynika r·wnieŨ z bğňdnego dziağania system·w, bğňd·w popeğnianych przez pracownik·w lub 
wynikajŃcych ze zdarzeŒ zewnňtrznych. Cztery podstawowe Ŧr·dğa ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia zewnňtrzne 
oraz procesy. 

 
3.2.2.6.  Ryzyko wystŃpienia szczeg·lnych okolicznoŜci, na wystŃpienie kt·rych Uczestnik Funduszu nie ma wpğywu 

lub ma ograniczony wpğyw 
 

Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu  
RozwiŃzanie Funduszu nastňpuje w przypadku zaistnienia jednej z nastňpujŃcych przesğanek: 
- zarzŃdzanie Funduszem nie zostağo przejňte przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych w terminie 3 miesiňcy od dnia wydania 
decyzji o cofniňciu zezwolenia na dziağalnoŜĺ Towarzystwa lub od dnia wygaŜniňcia zezwolenia na dziağalnoŜĺ Towarzystwa nie 
przejňğo zarzŃdzania Funduszem, 
- Depozytariusz zaprzestağ wykonywania swoich obowiŃzk·w i nie zawarto z innym depozytariuszem umowy o wykonywanie funkcji 
depozytariusza, 
- WartoŜĺ Aktyw·w netto Funduszu spadğa poniŨej minimalnej wartoŜci okreŜlonej w obowiŃzujŃcych przepisach. 
Subfundusz moŨe zostaĺ zlikwidowany w przypadkach okreŜlonych w Statucie. 

 
Przejňcie zarzŃdzania przez inne towarzystwo 
Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moŨe przejŃĺ zarzŃdzanie Funduszem, 
w tym i Subfunduszem. Przejňcie zarzŃdzania Funduszem wymaga zmiany Statutu Funduszu w czňŜci wskazujŃcej firmň, siedzibň i 
adres towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzŃdzajŃcego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujŃce zarzŃdzanie 
wstňpuje w prawa i obowiŃzki Towarzystwa z chwilŃ wejŜcia zmian Statutu w Ũycie, to jest w trzy miesiŃce od dnia ogğoszenia o 

zmianach Statutu Funduszu, chyba, Ũe Komisja zezwoli na skr·cenie tego terminu. 
 

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz 
Towarzystwo w kaŨdym czasie moŨe podjŃĺ decyzjň o zmianie depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz. 
Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza w przypadku depozytariusza lub 
umowy o Ŝwiadczenie usğug na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz. 
Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna byĺ dokonana w spos·b zapewniajŃcy nieprzerwane 
wykonywanie obowiŃzk·w depozytariusza. 
Uczestnik jest pozbawiony wpğywu na decyzjň Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz, w tym i 
Subfundusz. Nie moŨna wykluczyĺ sytuacji, Ũe jakoŜĺ usğug lub stopieŒ przygotowania pracownik·w nowego depozytariusza lub 
podmiotu obsğugujŃcego Fundusz, w tym i Subfundusz, bňdzie niŨszy od dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest naraŨony 
na negatywne konsekwencje powyŨszej sytuacji mogŃce przejawiaĺ siň w Ŝwiadczeniu usğug niŨszej jakoŜci przez wymienione 
powyŨej podmioty. Towarzystwo bňdzie dokğadaĺ najwyŨszej starannoŜci, by podmioty, z kt·rymi Towarzystwo zawrze umowň o 
wykonywanie funkcji depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obsğugň Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowağy siň 
najwyŨszym poziomem Ŝwiadczonych usğug. 

 
PoğŃczenie Funduszu z innym funduszem 
Zgodnie z UstawŃ o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie mogŃ byĺ ğŃczone z innym funduszem. 
PoğŃczone mogŃ zostaĺ Subfundusze. PoğŃczenie nastňpuje przez przeniesienie majŃtku Subfunduszu przejmowanego do 



 
 

Strona 46 z 292 

 

Subfunduszu przejmujŃcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu 
przejmujŃcego w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wpğywu na decyzjň Towarzystwa 
o poğŃczeniu Subfunduszy. 

 
Przeksztağcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny otwarty  
Towarzystwo ma prawo podjŃĺ decyzjň o przeksztağceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty. Przeksztağcenie wymaga zmiany 
statutu Funduszu, co nastňpuje bez zgody Uczestnik·w Funduszu. 

 
Zmiana polityki inwestycyjnej  
Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okreŜla Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut Funduszu. Ustawa o funduszach 
inwestycyjnych moŨe podlegaĺ zmianom, w szczeg·lnoŜci zwiŃzanym ze zmianami Dyrektywy UCITS. Towarzystwo moŨe w kaŨdym 
czasie dokonaĺ zmiany Statutu Funduszu w czňŜci dotyczŃcej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu 
wymaga ogğoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady upğywu terminu trzech miesiňcy od dnia ogğoszenia. Uczestnik nie ma 
wpğywu na decyzjň Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu. 

 
Przejňcie zarzŃdzania Funduszem przez sp·ğkň zarzŃdzajŃcŃ 
Fundusz dziağa w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwiŃzku z czym zgodnie z art. 4 ust. 1a Ustawy 

nie jest moŨliwe przekazanie zarzŃdzania Funduszem sp·ğce zarzŃdzajŃcej. 
 

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

 
3.2.2.8.  Ryzyko inflacji  
Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleŨy od wysokoŜci stopy inflacji, kt·ra pomniejsza nominalnŃ stopň zwrotu z zainwestowanego 
kapitağu. Wzrost inflacji moŨe wiňc spowodowaĺ spadek realnej stopy zwrotu z poszczeg·lnych skğadnik·w lokat posiadanych w 
portfelu Subfunduszu. Ryzyko to moŨe siň r·wnieŨ bezpoŜrednio przyczyniĺ do spadku wartoŜci posiadanych instrument·w dğuŨnych, 
w tym w szczeg·lnoŜci instrument·w o oprocentowaniu stağym. 
WysokoŜĺ inflacji ma r·wnieŨ bezpoŜredni wpğyw na wartoŜĺ realnej stopy zwrotu zrealizowanej przez Uczestnika na inwestycji w 
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflacji powoduje, Ũe zrealizowana realna stopa zwrotu z inwestycji moŨe 
byĺ inna od zakğadanej w momencie dokonywania inwestycji. 

 

3.2.2.9.  Ryzyko zwiŃzane z regulacjami prawnymi dotyczŃcymi Subfunduszu, w szczeg·lnoŜci w zakresie prawa 
podatkowego  

Na dzieŒ sporzŃdzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych, Fundusz, w tym 
i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od os·b prawnych. Nie moŨna wykluczyĺ jednak opodatkowania 
dochod·w Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przyszğoŜci. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania dochod·w Funduszu, w tym i 
Subfunduszu, spowoduje obniŨenie osiŃganych przez Uczestnik·w Subfunduszu st·p zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.  

 
3.3.  OkreŜlenie profilu inwestora, z uwzglňdnieniem zakresu czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka 

inwestycyjnego zwiŃzanego z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu 
 
Oferta gğ·wnie dla inwestor·w szukajŃcych funduszy dajŃcych ekspozycjň na r·Ũne klasy aktyw·w, kt·rych udziağ instrument·w 
dğuŨnych moŨe wynieŜĺ do 100% aktyw·w, a zarazem, kt·rych ekspozycja na instrumenty udziağowe nie przekracza 30% aktyw·w, 
jak r·wnieŨ wykazujŃcych gotowoŜĺ do podjňcia umiarkowanego ryzyka inwestycyjnego.  
 
Rekomendowany okres inwestycji to co najmniej 2 lata.  

 
3.4.  WysokoŜĺ opğat i prowizji zwiŃzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz 

koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz 
 
3.4.1.  Wskazanie przepis·w Statutu okreŜlajŃcych rodzaje, maksymalnŃ wysokoŜĺ, spos·b kalkulacji i naliczania 

koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz, w tym w szczeg·lnoŜci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w 
kt·rych najwczeŜniej moŨe nastŃpiĺ pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w 

Rodzaje, maksymalnŃ wysokoŜĺ, spos·b kalkulacji i naliczania koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz, w tym w szczeg·lnoŜci 
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w kt·rych najwczeŜniej moŨe nastŃpiĺ pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w, 
okreŜlone zostağy w art. 70 oraz art. 71 Statutu Funduszu. 
 
3.4.2.  Wskazanie wartoŜci Wsp·ğczynnika Koszt·w Cağkowitych (WKC) wraz z informacjŃ, Ũe odzwierciedla on 

udziağ koszt·w niezwiŃzanych bezpoŜrednio z dziağalnoŜciŃ inwestycyjnŃ Funduszu na rzecz Subfunduszu w 
Ŝredniej WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu za dany rok, a takŨe wskazanie kategorii koszt·w Subfunduszu 
nie wğŃczonych do wskaŦnika WKC, w tym opğat transakcyjnych 

Wsp·ğczynnik Koszt·w Cağkowitych (wskaŦnik WKC) za rok 2022 wynosi 2,72%. 
 
WskaŦnik WKC oblicza siň wedğug wzoru: 
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WKC = Kt/WANt x 100 % 
 
gdzie: 
 
K - oznacza koszty Subfunduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szczeg·lnych zasadach rachunkowoŜci funduszy inwestycyjnych, z 
wyğŃczeniem koszt·w wskazanych poniŨej, 
 
t  - oznacza okres, za kt·ry przedstawiane sŃ dane, 
 
WAN  - oznacza ŜredniŃ wartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu, obliczonŃ w oparciu o wartoŜĺ aktyw·w netto na kaŨdy dzieŒ 
kalendarzowy w okresie t. 
  
WskaŦnik WKC odzwierciedla udziağ koszt·w niezwiŃzanych bezpoŜrednio z dziağalnoŜciŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu w Ŝredniej 
wartoŜci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok. Do koszt·w cağkowitych Subfunduszu zalicza siň w szczeg·lnoŜci, o ile wystňpuje, 
ujemne saldo r·Ũnic kursowych powstağe w zwiŃzku z wycenŃ Ŝrodk·w pieniňŨnych, naleŨnoŜci oraz zobowiŃzaŒ w walutach obcych. 
 
Koszty Subfunduszu nie wğŃczone do Wsp·ğczynnika Koszt·w Cağkowitych, to: 

1. koszty transakcyjne, w tym prowizje i opğaty maklerskie, podatki zwiŃzane z nabyciem lub zbyciem skğadnik·w portfela, 
prowizje za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariusza, 

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

Uczestnika, 
5. wartoŜĺ usğug dodatkowych. 

 
3.4.3.  Wskazanie opğat manipulacyjnych z tytuğu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa oraz innych opğat 

uiszczanych bezpoŜrednio przez uczestnika 
 
Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rej mowa w art. 25 Statutu, 
wynosi:  

a. 2% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 2% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B 

c. 2% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 
 

Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rej mowa w art. 26 Statutu, 
wynosi: 

a. 0,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 0,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 0% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

 
Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za Zamianň lub Konwersjň Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rych mowa w art. 
27 Statutu, kt·ra moŨe byĺ pobierana opr·cz Opğaty Wyr·wnawczej, wynosi: 

a. 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

 
W ramach Produktu Specjalnego:  

- stawka opğaty manipulacyjnej, o kt·rej mowa w art. 28 Statutu, pobieranej w zwiŃzku z zerwaniem umowy o prowadzenie Produktu 
Specjalnego i dokonaniem wypğaty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa, nie moŨe przekroczyĺ w przypadku Subfunduszu: 

a. 2% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 2% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 2% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

 
W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastňpuje w ramach Zamiany Jednostek Uczestnictwa, stawka opğaty 
manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym jest r·wna r·Ũnicy pomiňdzy obowiŃzujŃcŃ w dniu 
Zamiany stawkŃ opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i opğatŃ manipulacyjnŃ za 
zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczonŃ wczeŜniej przy nabyciu zamienianych jednostek uczestnictwa w Subfunduszu Ŧr·dğowym, 
a w przypadku, gdy przedmiotem Zamiany sŃ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Ŧr·dğowego zbyte w wyniku dokonanej wczeŜniej 
Zamiany jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokoŜci opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu 
docelowym uwzglňdniane sŃ r·wnieŨ opğaty manipulacyjne za zbywanie jednostek uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwiŃzku ze 
zbyciem i wczeŜniejszymi Zamianami tych jednostek uczestnictwa (Opğata Wyr·wnawcza). W przypadku, gdy r·Ũnica, o kt·rej mowa 
w zdaniu poprzednim, jest r·wna zeru bŃdŦ mniejsza od zera, opğata manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu 

nie jest pobierana. 
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3.4.4.  Wskazanie opğaty zmiennej, bňdŃcej czňŜciŃ wynagrodzenia za zarzŃdzanie, kt·rej wysokoŜĺ jest 
uzaleŨniona od wynik·w Subfunduszu, prezentowanej w ujňciu procentowym w stosunku do Ŝredniej WartoŜci 
Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

 
Towarzystwo pobiera opğatň za zarzŃdzanie Subfunduszem uzaleŨnionŃ od osiŃgniňtych wynik·w ï Wynagrodzenie Zmienne. CzňŜĺ 
Zmienna Wynagrodzenia naliczana jest w kaŨdym Dniu Wyceny w wysokoŜci 20% wzrostu WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu bez 
naliczonej czňŜci zmiennej wynagrodzenia na Jednostkň Uczestnictwa, ponad stopň zwrotu z benchmarku okreŜlonego w Statucie. 
Okresem odniesienia w kt·rym wyniki subfunduszu sŃ mierzone i rekompensowane za ujemne wyniki w przeszğoŜci, jest okres 5-
letni. Pierwszy okres odniesienia rozpoczyna siň w dniu rozpoczňcia naliczania wynagrodzenia zmiennego wedğug niniejszych zasad, 
a koŒczy po upğywie 5 lat. Subfundusz moŨe pobieraĺ wynagrodzenie zmienne nawet w przypadku poniesienia straty, w przypadku 
gdy strata ta bňdzie niŨsza niŨ strata okreŜlonego w statucie benchmarku. Szczeg·ğowy spos·b naliczania Wynagrodzenia Zmiennego 
zostağ wskazany w art. 71 Statutu.  
 
Przykğadowy spos·b obliczania Wynagrodzenia Zmiennego w ramach piňcioletniego okresu odniesienia. Przykğad pokazuje przy jakich 
wynikach subfunduszu oraz wysokoŜci benchmarku nastňpuje moŨliwoŜĺ pobrania wynagrodzenia zmiennego. 
 

 
 
Maksymalna stopa zwrotu w okresie 5-letnim - najwiňksza dodatnia wartoŜĺ r·Ũnic pomiňdzy stopami zwrotu z Subfunduszu dla danej 
kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem czňŜci zmiennej Wynagrodzenia, a stopami zwrotu z benchmarku na przestrzeni 
5 (piňciu) ostatnich lat kalendarzowych, co oznacza, Ũe sŃ to r·Ũnice za okresy rozpoczynajŃce siň 5 lat przed Dniem Wyceny (w 
przypadku gdy nie jest to DzieŒ Wyceny odnosimy siň do ostatniego Dnia Wyceny przed tŃ datŃ), a koŒczŃce siň na ostatni DzieŒ 
Wyceny kaŨdego roku kalendarzowego od 5 lat wstecz do jednego roku wstecz. W przypadku gdy okres odniesienia jest kr·tszy niŨ 
5 lat to najwiňksza wartoŜĺ r·Ũniĺ miňdzy stopami zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem 
czňŜci zmiennej Wynagrodzenia a stopami zwrotu z benchmarku na ostatni DzieŒ Wyceny kaŨdego roku kalendarzowego w tym 
okresie. W pierwszym roku kalendarzowym w kt·rym naliczana jest czňŜĺ zmienna Wynagrodzenia, Maksymalna stopa zwrotu w 
okresie 5-letnim = 0.  

 
3.4.5.  Maksymalna wysokoŜĺ wynagrodzenia za zarzŃdzanie Subfunduszem; w przypadku, o kt·rym mowa w art. 

101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymalny poziom wynagrodzenia za zarzŃdzanie Subfunduszem, jeŨeli 
Fundusz lokuje powyŨej 50% Aktyw·w Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub 
tytuğy uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania 

 
Maksymalna, wyraŨona procentowo, wysokoŜĺ Wynagrodzenia w skali roku wynosi:  

a. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A ï 1% 
b. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B ï 0,5% 
c. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C ï 0,5%.  

 
Wynagrodzenie liczone jest od Ŝredniej WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w danym roku, liczonego jako 365 dni lub 366 dni w 
przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni.  
 
Wynagrodzenie stağe jest naliczane w kaŨdym Dniu Wyceny i za kaŨdy dzieŒ w roku od WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu z 
poprzedniego Dnia Wyceny, a nastňpnie wypğacane ze środk·w Subfunduszu do piňtnastego dnia miesiŃca nastňpujŃcego po 
miesiŃcu, za kt·ry byğo naliczane wynagrodzenie. Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzŃdzanie dla Subfunduszu ustalana jest w 

drodze uchwağy decyzjŃ ZarzŃdu Towarzystwa i publikowana w Tabelach Opğat, kt·re sŃ dostňpne na stronie internetowej 
Towarzystwo www.aliortfi.com oraz we wszystkich punktach zbywania Jednostek Uczestnictwa. Subfundusz nie lokuje powyŨej 50% 
Aktyw·w w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuğy uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania 
zarzŃdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitağowej Towarzystwa. 

Rok

²ŀǊǘƻǏŏ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ 

ōŜȊ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŀ 

wynagrodzenia 

zmiennego 

²ŀǊǘƻǏŏ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ 

Ȋ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ 

wynagrodzenia 

zmiennego

Stopa zwrotu 

funduszu w danym 

roku 

kalendarzowym

Skumulowna 

stopa zwrotu 

funduszu w 

okresie 5-letnim

Zmiana 

benchmarku w 

danym roku 

kalendarzowym

Skumulowana 

zmiana 

benchmarku w 

okresie 5-letnim

Zysk/strata ponad 

benchmark 

skumulowany

Maksymalna stopa 

zwrotu w okresie 

5-letnim

Czy naliczone 

wynagrodzenie 

zmienne

Opis

0 100,00 100,00

1 104,58 104,58 4,58% 104,58% 5,20% 105,20% -0,62% 0,00% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ 

ƧŜŘƴŀƪ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

2 102,08 102,08 -2,39% 102,08% 0,60% 105,83% -3,75% 0,00% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

3 108,60 109,08 6,86% 109,08% 1,00% 106,89% 2,19% 0,00% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ ŀ 

ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

4 108,73 108,73 -0,32% 108,73% -0,20% 106,68% 2,05% 2,19% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ŀ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

5 108,52 108,63 -0,09% 108,63% -0,70% 105,93% 2,70% 2,19% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ƧŜŘƴŀƪ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ 

ǇƻȊƛƻƳǳ ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ  ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

6 110,13 110,52 1,74% 105,68% 0,05% 100,74% 4,94% 3,18% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ  

ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ
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3.4.6.  Wskazanie istniejŃcych um·w lub porozumieŒ, na podstawie kt·rych koszty dziağalnoŜci Subfunduszu 

bezpoŜrednio lub poŜrednio sŃ rozdzielane miňdzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym 
wskazanie usğug dodatkowych oraz wskazanie wpğywu tych usğug na wysokoŜĺ prowizji pobieranych przez 
podmiot prowadzŃcy dziağalnoŜĺ maklerskŃ oraz na wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie 
Subfunduszem  

 
Koszty dziağalnoŜci Subfunduszu rozdzielane sŃ pomiňdzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie postanowieŒ Statutu. Podmioty 
prowadzŃce dziağalnoŜĺ maklerskŃ, ŜwiadczŃce usğugi na rzecz Subfunduszu, mogŃ sporzŃdzaĺ dla Subfunduszu analizy i 
rekomendacje, bňdŃce Ŝwiadczeniami dodatkowymi, co nie ma wpğywu na wysokoŜĺ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzŃcy 
dziağalnoŜĺ maklerskŃ oraz na wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie Subfunduszem. 
 
3.5.  Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujňciu historycznym 
 
3.5.1.  WartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.  
 
Na koniec roku obrotowego 2022wartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu wynosiğa 105 126 608,52 zğotych. 

 

 

 
3.5.2.  WielkoŜĺ Ŝredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3 lata ï w 

przypadku funduszy prowadzŃcych dziağalnoŜĺ nie dğuŨej niŨ 5 lat,; ŜredniŃ stopň zwrotu dla danego okresu 
oblicza siň, dzielŃc stopň obliczonŃ na podstawie WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu na jednostkň 
uczestnictwa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowego poprzedzajŃcego okres, dla 
kt·rego jest dokonywane obliczenie, przez 3. 

 
średnia stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3 lata (lata 2020, 2021,2022) wyniosğa -2,02%.  
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3.5.3.  Wskazanie wzorca sğuŨŃcego do oceny efektywnoŜci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu 

odzwierciedlajŃcego zachowanie siň zmiennych rynkowych najlepiej oddajŃcych cel i politykň inwestycyjnŃ 
Subfunduszu, a takŨe informacja o dokonanych zmianach wzorca, jeŨeli miağy miejsce 

 
Wzorcem najlepiej odzwierciedlajŃcym zachowanie siň zmiennych rynkowych oddajŃcych cel i politykň inwestycyjnŃ Subfunduszu, 
kt·ry wykorzystywany jest na potrzeby naliczania czňŜci zmiennej Wynagrodzenia jest zğoŨenie nastňpujŃcych wskaŦnik·w: 
 
85% depozytu z dziennŃ kapitalizacjŃ stopŃ procentowŃ (WIBOR 6m + 50bp) + 15% zmiana indeksu MSCI Poland IMI loc Gross 
W przypadku zaprzestania publikacji wskaŦnika WIBOR 6M oraz zastŃpienia go innym wskaŦnikiem, wskaŦnik ten zastŃpi wskaŦnik 
WIBOR 6M z dniem kolejnym po dniu ostatecznego zakoŒczenia oficjalnej publikacji wskaŦnika WIBOR 6M.  
 

 
3.5.4.  Informacja o Ŝredniorocznych  stopach zwrotu z przyjňtego przez Subfundusz wzorca za ostatnie 2, 3, 5 i 10 

lat . 
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3.5.5.  ZastrzeŨenie, Ũe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzaleŨniona od wartoŜci Jednostki 
Uczestnictwa w  momencie jej zbycia  i odkupienia przez Fundusz na rzecz Subfunduszu oraz wysokoŜci 
pobranych Opğat manipulacyjnych oraz Ũe wyniki osiŃgniňte przez Subfundusz w przeszğoŜci nie gwarantujŃ 
uzyskania podobnych w przyszğoŜci 

 
Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzaleŨniona od wartoŜci Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i 
odkupienia oraz wysokoŜci pobranych Opğat manipulacyjnych. Wyniki osiŃgniňte przez Subfundusz w przeszğoŜci nie gwarantujŃ 
uzyskania podobnych w przyszğoŜci. 
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Rozdziağ III.4 Subfundusz ALIOR Papier·w DğuŨnych 
 
4.  Subfundusz zostağ poğŃczony z innym subfunduszem wydzielonym w ALIOR SFIO. 
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Rozdziağ III.5 Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy Strategia OstroŨna 
 
5.  Subfundusz zostağ poğŃczony z innym subfunduszem wydzielonym w ALIOR SFIO. 
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Rozdziağ III.6 Subfundusz ALIOR Multi Asset  
 
6.  Subfundusz zostağ poğŃczony z innym subfunduszem wydzielonym w ALIOR SFIO. 
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Rozdziağ III.7 Subfundusz ALIOR Zr·wnowaŨony (poprzednia nazwa: ALIOR Fundusz funduszy Strategia RozwaŨna) 

 
7.  
7.1. Zwiňzğy opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu 
7.1.1. Wskazanie gğ·wnych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji charakteryzujŃcych specyfikň 
Subfunduszu oraz, jeŨeli Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu gğ·wnie w lokaty inne niŨ papiery wartoŜciowe lub 
instrumenty rynku pieniňŨnego ï wyraŦne wskazanie tej cechy 
Subfundusz bňdzie inwestowağ przede wszystkim w:  

¶ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych swojŃ siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej,  

¶ tytuğy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,   
¶ tytuğy uczestnictwa emitowane przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ, jeŨeli instytucje 

te oferujŃ publicznie tytuğy uczestnictwa i umarzajŃ je na ŨŃdanie uczestnika, instytucje te podlegajŃ nadzorowi wğaŜciwego 
organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitağowym PaŒstwa czğonkowskiego lub paŒstwa naleŨŃcego do OECD oraz 
zapewniona jest, na zasadzie wzajemnoŜci, wsp·ğpraca Komisji z tym organem oraz speğniajŃ inne warunki okreŜlone przez 

Ustawň,  
¶ certyfikaty inwestycyjne,  
¶ papiery wartoŜciowe emitowane przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania typu zamkniňtego,  
¶ instrumenty udziağowe (takie jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty subskrypcyjne),  
¶ Instrumenty Rynku PieniňŨnego, dğuŨne papiery wartoŜciowe emitowane, porňczone lub gwarantowane przez Skarb 

PaŒstwa, Narodowy Bank Polski, jednostkň samorzŃdu terytorialnego, wğaŜciwe centralne, regionalne lub lokalne wğadze 
publiczne PaŒstwa czğonkowskiego, albo przez bank centralny PaŒstwa czğonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Uniň 
EuropejskŃ lub Europejski Bank Inwestycyjny, paŒstwo inne niŨ PaŒstwo czğonkowskie, albo, w przypadku paŒstwa 
federalnego, przez jednego z czğonk·w federacji, albo przez organizacjň miňdzynarodowŃ, do kt·rej naleŨy co najmniej 
jedno PaŒstwo czğonkowskie  

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa siň poprzez dokonywanie lokat Ŝrodk·w w kategorie lokat, o kt·rych mowa w 
art. 103 statutu, w proporcjach odzwierciedlajŃcych oczekiwania zarzŃdzajŃcego Aktywami Subfunduszu w odniesieniu do trend·w 
w poszczeg·lnych segmentach rynku finansowego 
Subfundusz ALIOR Zr·wnowaŨony z zastrzeŨeniem ograniczeŒ inwestycyjnych, przewidzianych w Ustawie i Statucie, bňdzie 
dokonywağ lokat, stosujŃc nastňpujŃce zasady ich dywersyfikacji w:  

¶ instrumenty udziağowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczeg·lnoŜci akcje jednostki uczestnictwa, certyfikaty 
inwestycyjne, tytuğy uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania, 
kt·re zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujŃ do 100 % aktyw·w w instrumenty udziağowe (takie jak akcje i 
obligacje zamienne na akcje) lub prowadzŃ politykň inwestycyjnŃ opartŃ na inwestowaniu w r·Ũne klasy aktyw·w, 
instrumenty udziağowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczeg·lnoŜci akcje, kwity depozytowe ï od 35 % 
wartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu do 65 % wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu,  

¶ dğuŨne papiery wartoŜciowe emitowane, porňczone lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa, Narodowy Bank Polski, 
jednostkň samorzŃdu terytorialnego, wğaŜciwe centralne, regionalne lub lokalne wğadze publiczne PaŒstwa czğonkowskiego, 
albo przez bank centralny PaŒstwa czğonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Uniň EuropejskŃ lub Europejski Bank 
Inwestycyjny, paŒstwo inne niŨ PaŒstwo czğonkowskie, albo, w przypadku paŒstwa federalnego, przez jednego z czğonk·w 
federacji, albo przez organizacjň miňdzynarodowŃ, do kt·rej naleŨy co najmniej jedno PaŒstwo czğonkowskie oraz jednostki 
uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuğy uczestnictwa Funduszy DğuŨnych, o kt·rych mowa w ust. 3a poniŨej, 
Instrumenty Rynku PieniňŨnego oraz kr·tkoterminowe instrumenty dğuŨne tj. takie, kt·rych okres pozostajŃcy do wykupu 
jest kr·tszy niŨ rok, obligacje, w tym obligacje przedsiňbiorstw oraz papiery wartoŜciowe emitowane, porňczone lub 
gwarantowane przez Skarb PaŒstwa, Narodowy Bank Polski, jednostkň samorzŃdu terytorialnego, wğaŜciwe centralne, 
regionalne lub lokalne wğadze publiczne PaŒstwa czğonkowskiego, albo przez bank centralny PaŒstwa czğonkowskiego, 
Europejski Bank Centralny, Uniň EuropejskŃ lub Europejski Bank Inwestycyjny, paŒstwo inne niŨ PaŒstwo czğonkowskie, 
albo, w przypadku paŒstwa federalnego, przez jednego z czğonk·w federacji, albo przez organizacjň miňdzynarodowŃ, do 
kt·rej naleŨy co najmniej jedno PaŒstwo czğonkowskie ï od 35 % wartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu do 65 % wartoŜci 
Aktyw·w Subfunduszu,  

¶ jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuğy 
uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuğy uczestnictwa instytucji wsp·lnego inwestowania majŃcych siedzibň za 
granicŃ, certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartoŜciowe emitowane przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania typu 
zamkniňtego ï ğŃcznie do 100% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu. 

7.1.2. Zwiňzğy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu 
Poza gğ·wnymi kryteriami doboru lokat, o kt·rych mowa poniŨej, Subfundusz ALIOR Zr·wnowaŨony podejmuje decyzje 
inwestycyjne kierujŃc siň w szczeg·lnoŜci:   

7.1.2.1.1. wskazaniami wynikajŃcymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,   
7.1.2.1.2. wskazaniami opartymi na analizie technicznej ï na poziomie emitenta i rynku.  
7.1.3. Gğ·wne kryteria doboru poszczeg·lnych kategorii lokat sŃ nastňpujŃce: 
Subfundusz bňdzie dokonywağ doboru lokat kierujŃc siň zasadŃ maksymalizacji wartoŜci Aktyw·w tego Subfunduszu w dğugim 
horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane bňdŃ:  
dla certyfikat·w inwestycyjnych,  papier·w wartoŜciowych emitowanych przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania typu 
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zamkniňtego, jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej, tytuğ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuğ·w uczestnictwa instytucji wsp·lnego inwestowania majŃcych 
siedzibň za granicŃ - pod kŃtem moŨliwoŜci efektywnego realizowania cel·w i polityki inwestycyjnej Subfunduszu, st·p zwrotu 
uzyskiwanych z tego rodzaju lokat w przeszğoŜci, adekwatnoŜci polityki inwestycyjnej i cel·w inwestycyjnych funduszu 
inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwestowania (w tym typu zamkniňtego) do polityki 
inwestycyjnej Subfunduszu,  
dla pozostağych instrument·w Subfundusz bňdzie podejmowaĺ decyzje inwestycyjne, kierujŃc siň nastňpujŃcymi gğ·wnymi 
kryteriami doboru poszczeg·lnych kategorii lokat w przypadku instrument·w udziağowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa 
poboru, kwity depozytowe i warranty subskrypcyjne): ryzyko dziağalnoŜci emitenta, zar·wno na poziomie makroekonomicznym, 
jak i specyficznym dla danego emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynik·w finansowych emitenta, prognozowany 
wzrost wyceny rynkowej papieru wartoŜciowego w ujňciu nominalnym, prognozowana stopa zwrotu z papieru wartoŜciowego w 
ujňciu relatywnym, tj. w por·wnaniu z innymi podobnymi papierami lub w por·wnaniu do stopy zwrotu z indeksu gieğdowego 
stanowiŃcego punkt odniesienia (benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru ï poza wskazanymi 
powyŨej ï takŨe relacja ceny prawa poboru do wartoŜci teoretycznej prawa poboru wynikajŃcej z aktualnej ceny akcji danej 
sp·ğki, w przypadku dğuŨnych papier·w wartoŜciowych, Instrument·w Rynku PieniňŨnego, list·w zastawnych i obligacji 
zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p procentowych, prognozowane zmiany ksztağtu krzywej 
dochodowoŜci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z danym papierem wartoŜciowym lub 

Instrumentem Rynku PieniňŨnego, wysokoŜĺ premii za ryzyko inwestycyjne w por·wnaniu do stawek ksztağtujŃcych siň na rynku, 
wpğyw na Ŝredni okres do wykupu cağego portfela inwestycyjnego, dodatkowo ï w przypadku papier·w dğuŨnych innych niŨ 
emitowane, porňczone lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski ï poza kryteriami okreŜlonymi wyŨej ï 
takŨe wiarygodnoŜĺ kredytowa emitenta; dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje ï poza wskazanymi powyŨej ï 
takŨe warunki zamiany obligacji na akcje, w przypadku depozyt·w: poziom oprocentowania depozyt·w, r·wnieŨ w por·wnaniu 
do stawek ksztağtujŃcych siň na rynku, wiarygodnoŜĺ banku, w przypadku Instrument·w Pochodnych: adekwatnoŜĺ, rozumiana 
jako zgodnoŜĺ instrument·w bazowych z politykŃ inwestycyjnŃ obowiŃzujŃcŃ dla danego Subfunduszu, efektywnoŜĺ, rozumiana 
jako zgodnoŜĺ zmiany wartoŜci Instrumentu Pochodnego z oczekiwanŃ zmianŃ wartoŜci instrumentu bazowego, pğynnoŜĺ, 
rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyŨszajŃcego wielkoŜĺ transakcji, 
koszt, rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do koszt·w ponoszonych w celu 
nabycia instrumentu bazowego, w przypadku pozostağych instrument·w finansowych, niewymienionych powyŨej: moŨliwoŜĺ 
efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, moŨliwoŜĺ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu, 
stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z danym instrumentem finansowym. 

 
7.1.4.  JeŨeli Subfundusz odzwierciedla skğad uznanego indeksu akcji lub dğuŨnych papier·w wartoŜciowych ï 

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

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla skğadu uznanego indeksu. 
 

7.1.5.   JeŨeli WartoŜĺ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moŨe siň charakteryzowaĺ duŨŃ 
zmiennoŜciŃ wynikajŃcŃ ze skğadu portfela lub z przyjňtej techniki zarzŃdzania portfelem ï wyraŦne 
wskazanie tej cechy  

Z uwagi na docelowy skğad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajŃcy ze specyfiki Subfunduszu (gğ·wne kategorie lokat, 
zasady ich dywersyfikacji oraz przyjňte kryteria doboru lokat ï opisane powyŨej), WartoŜĺ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu moŨe charakteryzowaĺ siň duŨŃ zmiennoŜciŃ. 

 
7.1.6.  JeŨeli Fundusz moŨe zawieraĺ na rzecz Subfunduszu umowy, kt·rych przedmiotem sŃ instrumenty pochodne, 

w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne ï wskazanie tej informacji wraz z okreŜleniem wpğywu 
zawarcia takich um·w, w tym um·w, kt·rych przedmiotem sŃ niewystandaryzowane instrumenty pochodne, 
na ryzyko zwiŃzane z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ 

Fundusz na rzecz Subfunduszu moŨe zawieraĺ umowy, kt·rych przedmiotem sŃ Instrumenty Pochodne oraz Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego zarzŃdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka 
inwestycyjnego Subfunduszu. Zawarcie takich um·w moŨe wpğywaĺ na zwiňkszenie lub zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego 
Subfunduszu. 

 
7.1.7.  JeŨeli udzielono gwarancji wypğaty okreŜlonej kwoty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu ï wskazanie gwaranta oraz warunk·w gwarancji 
Nie dotyczy, nie udzielono gwarancji wypğaty okreŜlonej kwoty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. 

 
7.2.  Opis ryzyka zwiŃzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym ryzyka zwiŃzanego 

z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu 
 

7.2.2.  Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu, z uwzglňdnieniem strategii 
zarzŃdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreŜlonym 
obszarze geograficznym, w okreŜlonej branŨy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreŜlonej 

kategorii lokat, albo w celu odzwierciedleniu indeksu  
 

7.2.2.1.  Ryzyko rynkowe  
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Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych zmian cen instrument·w 
finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe skğadajŃ siň w szczeg·lnoŜci: 
- ryzyko cen akcji,  
- ryzyko stopy procentowej. 
 
Ryzyko cen akcji  polega na spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu na skutek niekorzystnych zmian cen akcji lub innych 
instrument·w udziağowych. Na ryzyko cen akcji skğadajŃ siň ryzyko systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta. 

  
Ryzyko systematyczne  zwiŃzane jest z sytuacjŃ makroekonomicznŃ, czyli miňdzy innymi takimi czynnikami jak: stopa wzrostu 
gospodarczego, poziom deficytu budŨetowego i deficytu w handlu zagranicznym, stopa bezrobocia, wielkoŜĺ popytu konsumpcyjnego 
i inwestycyjnego, wysokoŜĺ st·p procentowych i kurs·w walutowych, poziom inflacji, ceny surowc·w i zmiany cen akcji na rynkach 
zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji makroekonomicznej mogŃ przekğadaĺ siň na spadki cen na rynkach akcji lub innych 
instrument·w finansowych. Negatywne tendencje na zagranicznych rynkach akcji mogŃ przekğadaĺ siň na spadki cen akcji i innych 
instrument·w finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie moŨe zostaĺ ograniczone poprzez dywersyfikacjň portfela 
udziağowych papier·w wartoŜciowych. 

 
Ryzyko specyficzne  to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okreŜlonego emitenta. Na ryzyko to wpğywajŃ 

miňdzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przyszğych wynik·w, pozycja rynkowa sp·ğki, poziom zadğuŨenia, ğad 
korporacyjny, jakoŜĺ pracy zarzŃdu, konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne moŨe zostaĺ ograniczone poprzez 
dywersyfikacjň portfela udziağowych papier·w wartoŜciowych. 

 
Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka skğadowe mogŃ byĺ zwiňkszane lub zmniejszane przez charakterystyczne cechy segment·w rynku 
akcji, na kt·rych dokonywane sŃ inwestycje, co moŨe skutkowaĺ zwiňkszonŃ zmiennoŜciŃ cen tych instrument·w. W szczeg·lnoŜci, 
charakterystycznymi cechami niekt·rych segment·w rynku akcji, mogŃcymi powodowaĺ zmianň ekspozycji inwestora na ryzyko cen 
akcji sŃ m.in.: 

 
W segmencie akcji o wysokiej pğynnoŜci (tzw. blue chips )  - wraŨliwoŜĺ na kierunek przepğyw·w Ŝrodk·w pieniňŨnych o 
znacznej wartoŜci, zwiŃzanych z dokonywaniem inwestycji przez duŨych inwestor·w instytucjonalnych, w tym przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego. MoŨe ona powodowaĺ w niekt·rych okresach zwiňkszonŃ zmiennoŜĺ cen akcji z tego segmentu, zar·wno 
bezwzglňdnie, jak i w stosunku do pozostağych segment·w rynku akcji. 

 
W segmencie akcji mağych i Ŝrednich sp·ğek - wraŨliwoŜĺ na informacje dotyczŃce emitenta (dotyczy w najwiňkszym zakresie 

akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu NewConnect). MoŨe ona powodowaĺ zwiňkszonŃ zmiennoŜĺ oraz odchylenia 
ceny rynkowej instrument·w finansowych od ich wartoŜci fundamentalnej w segmentach rynku o Ŝredniej i niskiej pğynnoŜci, 
wynikajŃce m.in. z braku lub ze zmniejszonego zaangaŨowania inwestor·w instytucjonalnych. 

  
W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych  ï wraŨliwoŜĺ na zmiany kurs·w walutowych i sytuacji 
makroekonomicznej kraj·w, z kt·rych sp·ğki sŃ przedmiotem inwestycji. NiezaleŨnie od ryzyka walutowego, kursy akcji sp·ğek 
zagranicznych mogŃ charakteryzowaĺ siň w niekt·rych okresach zwiňkszonŃ zmiennoŜciŃ kurs·w wyraŨonych w walucie lokalnej na 
skutek ograniczania strat przez inwestor·w zagranicznych, wynikajŃcych z niekorzystnych zmian kurs·w walutowych. Inwestycje w 
akcje sp·ğek zagranicznych wiŃŨŃ siň r·wnieŨ z ekspozycjŃ inwestora na ryzyko systematyczne tych kraj·w (tzw. ryzyko kraju). 

 
W przypadku akcji sp·ğek z kraj·w rozwijajŃcych siň (tzw. emerging markets ) - wraŨliwoŜĺ na wzrost globalnej awersji do 
ryzyka. Kursy cen akcji sp·ğek z kraj·w rozwijajŃcych siň mogŃ byĺ dodatkowo naraŨone na okresowe wzrosty zmiennoŜci notowaŒ 
wynikajŃce ze wzrostu globalnej awersji do ryzyka oraz kr·tkoterminowe spadki kurs·w, wynikajŃce z masowego wycofywania 
Ŝrodk·w finansowych przez inwestor·w z tego segmentu, zwğaszcza w okresie dekoniunktury. MoŨe tym zjawiskom towarzyszyĺ 
takŨe wzrost korelacji zar·wno pomiňdzy kursami akcji emitent·w z tego samego kraju, jak r·wnieŨ pomiňdzy indeksami gieğdowymi 

z r·Ũnych kraj·w rozwijajŃcych siň, co moŨe zniwelowaĺ korzyŜci wynikajŃce dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka 
kraju. 

 
W segmencie sp·ğek niepublicznych - nieobserwowalnoŜĺ kursu rynkowego oraz brak obowiŃzk·w informacyjnych po stronie 
emitent·w. W zwiŃzku z tym, Ũe akcje sp·ğek niepublicznych nie sŃ przedmiotem transakcji w publicznym obrocie, ich wartoŜĺ 
godziwa nie moŨe zostaĺ dokğadnie ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akcji, lecz musi byĺ ustalona za pomocŃ metod i 
modeli wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartoŜĺ jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyŨszej starannoŜci jest 
obarczona moŨliwoŜciŃ bğňdu (tzw. ryzyko modelu), w zwiŃzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrument·w moŨe byĺ r·Ũna od 
ich wartoŜci fundamentalnej. WartoŜĺ uzyskana w drodze wyceny jest wraŨliwa na zmianň zağoŨeŒ odnoŜnie prognozowanych 
wynik·w finansowych, danych makroekonomicznych, st·p procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiňcej, 
sp·ğki niepubliczne nie podlegajŃ rygorystycznym obowiŃzkom informacyjnym, jakim podlegajŃ sp·ğki publiczne, co moŨe r·wnieŨ 
wpğywaĺ na efektywnoŜĺ wyceny akcji bňdŃcych przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitağowego. 

 
W segmencie akcji sp·ğek bňdŃcych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO)  - nieobserwowalnoŜĺ 
wczeŜniejszych kurs·w akcji i kr·tsza historia dostňpnych danych finansowych. Podobnie jak w przypadku sp·ğek niepublicznych, 

wczeŜniejszy kurs akcji sp·ğek bňdŃcych przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w zwiŃzku z tym ustalenie wartoŜci 
akcji wymaga przeprowadzenia oszacowania przy uŨyciu metod i modeli wyceny akcji. Takie oszacowanie moŨe byĺ obarczone 
moŨliwoŜciŃ bğňdu (tzw. ryzyko modelu), w zwiŃzku z czym cena nabycia takich instrument·w moŨe byĺ r·Ũna od ich wartoŜci 
fundamentalnej. WartoŜĺ uzyskana w drodze wyceny jest wraŨliwa na zmianň zağoŨeŒ odnoŜnie prognozowanych wynik·w 
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finansowych, danych makroekonomicznych, st·p procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiňcej, sp·ğki 
bňdŃce przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie majŃ tak dğugiej historii danych finansowych jak podlegajŃce rygorystycznym 
obowiŃzkom informacyjnym sp·ğki publiczne, co moŨe wpğywaĺ na poprawnoŜĺ prognoz finansowych, a tym samym na efektywnoŜĺ 
wyceny akcji bňdŃcych przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitağowego. 

 
Ryzyko stopy procentowej  to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami st·p procentowych. 
Ryzyko stopy procentowej ma szczeg·lne znaczenie w przypadku instrument·w dğuŨnych o oprocentowaniu stağym. ZaleŨnoŜĺ cen 
tych instrument·w od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje spadek cen papier·w dğuŨnych, a 
spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny instrument·w dğuŨnych. Ryzyko stopy procentowej zaleŨy od dğugoŜci czasu do 
wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowoŜci. Im dğuŨszy czas do wykupu instrumentu, tym wyŨsze jest 
ryzyko stopy procentowej. Im niŨsza stopa odsetkowa i stopa dochodowoŜci instrumentu, tym wyŨsze jest ryzyko stopy procentowej. 
Na ryzyko stopy procentowej majŃ wpğyw m.in. wzrost stopy inflacji (bieŨŃcej lub oczekiwanej), wysokoŜĺ realnej stopy procentowej, 
polityka pieniňŨna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom oszczňdnoŜci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej 
paŒstwa przez inwestor·w oraz poziom st·p procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna paŒstwa, 
nadmierny wzrost deficytu finans·w publicznych i wzrost relacji dğugu publicznego do PKB, moŨe prowadziĺ do presji na wzrost 
rynkowych st·p procentowych.  
 

7.2.2.2.  Ryzyko kredytowe  
Gğ·wnymi czynnikami ryzyka kredytowego sŃ:  
- ryzyko niedotrzymania warunk·w,  
- ryzyko obniŨenia oceny kredytowej, 
- ryzyko rozpiňtoŜci kredytowej. 
 
Ryzyko niedotrzymania warunk·w, nazywane r·wnieŨ ryzykiem niewypğacalnoŜci, to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunk·w kontrakt·w finansowych przez emitent·w instrument·w dğuŨnych. Polega 
ono na niespğaceniu przez emitenta w terminie naleŨnej kwoty z tytuğu wyemitowanych instrument·w dğuŨnych (zar·wno odsetek 
jak i kwoty poŨyczonego kapitağu).  
 
Ryzyko obniŨenia oceny kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane obniŨeniem ocen 
kredytowych (rating·w) emitent·w lub emisji. ObniŨenie oceny kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem ryzyka danej 
inwestycji, co powoduje, Ũe inwestorzy oczekujŃ wyŨszej stopy zwrotu z tej inwestycji. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu powoduje 
spadek wartoŜci instrument·w dğuŨnych.  

 
Ryzyko rozpiňtoŜci kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpiňtoŜci 
kredytowej dla emisji. RozpiňtoŜĺ kredytowa to r·Ũnica z oczekiwanej przez inwestor·w stopy zwrotu z instrument·w obarczonych 
ryzykiem a instrument·w, kt·re postrzega siň jako wolne od ryzyka (instrumenty dğuŨne emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
PaŒstwa). Inwestycje w papiery dğuŨne innych emitent·w niŨ Skarb PaŒstwa, czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne 
i korporacyjne wiŃŨŃ siň z wyŨszym poziomem ryzyka kredytowego, uzaleŨnionym od wiarygodnoŜci kredytowej emitenta. 
Pogorszenie ratingu kredytowego wpğywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpiňtoŜci kredytowej, a tym samym powoduje 
spadek ceny danego instrumentu dğuŨnego. Inwestycje w tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania 
majŃce siedzibň za granicŃ lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciŃŨone sŃ ryzykiem pochodzŃcym od ryzyka lokat takiego 
funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwiŃzane sŃ z ryzykiem kredytowym banku. 
 
7.2.2.3.  Ryzyko pğynnoŜci 
Ryzyko pğynnoŜci jest zwiŃzane z brakiem moŨliwoŜci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym instrumencie finansowym, 
bez istotnego wpğywu na cenň realizacji, ze wzglňdu na wielkoŜĺ tej transakcji. Innymi sğowy jest to moŨliwoŜĺ okresowego 
ograniczenia dostňpnoŜci rynku danych instrument·w. Ryzyko to wystňpuje najczňŜciej przy pr·bie sprzedaŨy znacznej iloŜci 

posiadanych aktyw·w, kt·ra to iloŜĺ jest relatywnie duŨa w stosunku do normalnej wielkoŜci transakcji przeprowadzanych danym 
instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury popytu i podaŨy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. 
Ryzyko pğynnoŜci ma szczeg·lnie duŨe znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczeg·lnych emitent·w zaleŨy ono 
gğ·wnie od takich czynnik·w jak: wielkoŜĺ (kapitalizacja rynkowa) sp·ğki oraz poziom Ŝrednich dziennych obrot·w rynkowych akcjami 
danego emitenta. W przypadku innych instrument·w finansowych na poziom pğynnoŜci majŃ wpğyw takie czynniki, jak wartoŜĺ 
instrument·w finansowych znajdujŃcych siň w obrocie, Ŝredni dzienny obr·t rynkowy na danym instrumencie finansowym czy r·Ũnica 
pomiňdzy cenŃ kupna i sprzedaŨy. Ograniczenie pğynnoŜci moŨe zwiňkszaĺ zmiennoŜĺ cen instrument·w finansowych. MoŨe ono 
wzrastaĺ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagğych zmian st·p procentowych oraz nagğych przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego. W przypadku inwestycji w tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň 
za granicŃ lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania odkupywania tytuğ·w 
lub jednostek uczestnictwa przez tň instytucjň wsp·lnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny. 
 
7.2.2.4.  Ryzyko walutowe  
Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu 
waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wpğywa szereg czynnik·w o charakterze makroekonomicznym (miňdzy 

innymi poziom inflacji, poziom deficytu budŨetowego i deficytu w handlu zagranicznym, wysokoŜĺ nominalnych i realnych st·p 
procentowych, charakter polityki pieniňŨnej i fiskalnej, tempo wzrostu gospodarczego oraz poziom st·p procentowych w innych 
krajach) i rynkowym (miňdzy innymi: sytuacja na miňdzynarodowych rynkach finansowych oraz tzw. sentyment zagranicznych 
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inwestor·w odnoŜnie inwestycji w instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moŨe cechowaĺ 
siň bardzo duŨŃ zmiennoŜciŃ o nieprzewidywalnym charakterze. 
 
7.2.2.5.  Ryzyko zwiŃzane z przechowywaniem Aktyw·w 
Aktywa Subfunduszu przechowywane sŃ na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, kt·re na postawie umowy z Depozytariuszem przechowujŃ czňŜĺ aktyw·w Subfunduszu). Papiery wartoŜciowe stanowiŃ 
wğasnoŜĺ Subfunduszu i nie wchodzŃ do masy upadğoŜci w przypadku ogğoszenia upadğoŜci Depozytariusza i Subdepozytariuszy. 
 
7.2.2.6.  Ryzyko zwiŃzane z koncentracjŃ Aktyw·w lub rynk·w 
W przypadku gdy znaczna czňŜĺ Aktyw·w Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument Finansowy lub na danym rynku, w 
razie wystŃpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku moŨe to istotnie 
wpğynŃĺ na wartoŜĺ i pğynnoŜĺ aktyw·w Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczeg·lnych instrument·w finansowych mogŃ 
powodowaĺ znaczŃce wahania WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 
 
7.2.2.7.  Ryzyko rozliczenia  
Ryzyko rozliczenia zwiŃzane jest z potencjalnie negatywnymi dla WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu skutkami op·Ŧnienia 
rozliczenia zawartych transakcji. Op·Ŧnienia te mogŃ uniemoŨliwiaĺ lub utrudniaĺ przeprowadzanie dalszych transakcji. ťr·dğem 

ryzyka rozliczenia mogŃ byĺ miňdzy innymi ryzyka operacyjne wystňpujŃce po stronie m.in. operator·w rynk·w gieğdowych, izb 
rozliczeniowych i poŜrednik·w (dom·w maklerskich, bank·w). Opr·cz zdarzeŒ zewnňtrznych, ryzyko rozliczenia moŨe byĺ efektem 
bğňdnych procedur wewnňtrznych, niestosowania siň do procedur, dziağania system·w oraz pracownik·w. 
 
7.2.2.8.  Ryzy ko nietrafnych decyzji inwestycyjnych  
Istnieje moŨliwoŜĺ, Ũe podjňte w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszŃ wiedzŃ decyzje inwestycyjne nie przyniosŃ oczekiwanych 
rezultat·w i wartoŜĺ posiadanych instrument·w finansowych, a tym samym WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu ulegnie 
zmniejszeniu. 
 
7.2.2.9.  Ryzyko wynikajŃce ze strategii zarzŃdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych  
WyŨej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwiŃzane z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu, naleŨy rozpatrywaĺ w 
powiŃzaniu z realizowanŃ strategiŃ zarzŃdzania Subfunduszem, w tym ze szczeg·lnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana 
przez ZarzŃdzajŃcego strategia zarzŃdzania Subfunduszem moŨe wpğywaĺ na wielkoŜĺ poszczeg·lnych ryzyk. W szczeg·lnoŜci dotyczy 
to takich aspekt·w strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne kryteria doboru poszczeg·lnych skğadnik·w lokat, stopieŒ 
dywersyfikacji portfela lokat, stopieŒ koncentracji portfela na poszczeg·lnych skğadnikach lokat, stopieŒ koncentracji lokat na 

poszczeg·lnych sektorach geograficznych lub branŨowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczeg·lne czynniki ryzyka 
inwestycyjnego. PowyŨsze czynniki mogŃ w ramach realizowanej strategii zarzŃdzania podlegaĺ modyfikacji w reakcji na zachodzŃce 
zmiany uwarunkowaŒ rynkowych. 

 
Ze wzglňdu na realizowanŃ politykň inwestycyjnŃ, szczeg·lne znaczenie dla ryzyka zwiŃzanego z inwestycjŃ w Jednostki Uczestnictwa 
Subfunduszu ma ryzyko trafnoŜci decyzji inwestycyjnych dotyczŃcych doboru poszczeg·lnych skğadnik·w lokat. W szczeg·lnoŜci 
nietrafne decyzje inwestycyjne mogŃ obniŨyĺ stopň zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet uniemoŨliwiĺ wygenerowanie w pewnych 
okresach dodatniej stopy zwrotu w ujňciu nominalnym. 
Subfundusz moŨe inwestowaĺ w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuğy uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, 
funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania., kt·re zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujŃ do 100 % 
aktyw·w w instrumenty udziağowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadzŃ politykň inwestycyjnŃ opartŃ na 
inwestowaniu w r·Ũne klasy aktyw·w, instrumenty udziağowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczeg·lnoŜci akcje, 
kwity depozytowe. W zwiŃzku z tym, w skğad portfela inwestycyjnego Funduszu mogŃ 
(bezpoŜrednio lub poŜrednio) wchodziĺ instrumenty finansowe w tym te  o wysokim ryzyku inwestycyjnym. Z tego wzglňdu, stopa 
zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moŨe wykazywaĺ silnŃ wraŨliwoŜĺ na zmiany cen poszczeg·lnych 

skğadnik·w lokat dokonanych w ramach strategii zarzŃdzania. W szczeg·lnoŜci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartoŜci 
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami wartoŜci gğ·wnych indeks·w gieğdowych. 
 
7.2.2.10.  Ryzyko zwiŃzane z nieuwzglňdnianiem niekorzystnych skutk·w dla zr·wnowaŨonego rozwoju w procesie 

podejmowania decyzji inwestycyjnych  
 

W zwiŃzku z wejŜciem w Ũycie SFDR Towarzystwo oŜwiadcza, Ũe w ramach wykonywanej dziağalnoŜci nie bierze pod uwagň gğ·wnych 
niekorzystnych skutk·w decyzji inwestycyjnych dla zr·wnowaŨonego rozwoju (ĂPolityka ESGò). 

Brak stosowania Polityki ESG moŨe spowodowaĺ, Ũe Subfundusz dokona inwestycji lub podejmie decyzjň inwestycyjnŃ w odniesieniu 
do danego aktywa w spos·b odmienny, niŨ podjŃğby w przypadku stosowania Polityki ESG. 

Waga poszczeg·lnych obszar·w ryzyka zwiŃzanych ze stosowaniem praktyk dla odpowiedzialnego i zr·wnowaŨonego prowadzenia 
dziağalnoŜci gospodarczej, w ramach kt·rych uwzglňdnia siň: E (ang. environment) ï Ŝrodowisko, S (ang. social responsibility) ï 
spoğeczna odpowiedzialnoŜĺ, G (ang. corporate governance) ï ğad korporacyjny (ĂPraktyki ESGò), a w konsekwencji podjňcie lub 
niepodjňcie decyzji inwestycyjnej, zaleŨy od wielu czynnik·w. Do czynnik·w tych zalicza siň w szczeg·lnoŜci poziom rozwoju 

spoğeczno-gospodarczego danego regionu, specyfikň branŨy, pozycjň na rynku i skalň dziağalnoŜci przedsiňbiorstwa, dziağania 
podejmowane przez konkurencjň, praktyki regulatora i dziağania ustawodawcy, kulturň organizacyjnŃ, zaleŨnoŜci w ğaŒcuchu dostaw, 
czy siğň wzajemnego oddziağywania podmiot·w dziağajŃcych na danym rynku. W tym kontekŜcie naleŨy r·wnieŨ zwr·ciĺ uwagň, Ũe 
integracja Praktyk ESG jako nowego obszaru regulacyjnego i nadzorczego podlega dynamicznemu rozwojowi, co na chwilň obecnŃ 
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wiŃŨe siň ze stosowaniem zr·Ũnicowanych metodologii obliczeŒ, sposob·w prezentowania informacji i narzňdzi Ŝledzenia aspekt·w 

zwiŃzanych ze zr·wnowaŨonym rozwojem.  

PowyŨsze oznacza, Ũe istnieje ryzyko, Ũe z uwagi na wielkoŜĺ organizacji i aktualnŃ strukturň organizacyjnŃ, Towarzystwo w ramach 
podejmowania decyzji inwestycyjnych nie byğoby w stanie samodzielnie w spos·b rzetelny zweryfikowaĺ wszystkich informacji 
dotyczŃcych Praktyk ESG przekazywanych, czy udostňpnianych przez sp·ğki lub dotyczŃcych potencjalnych aktyw·w, co w 
konsekwencji mogğoby wpğynŃĺ na podjňcie nietrafnej decyzji inwestycyjnej oraz niŨszy zwrot z inwestycji lub nieosiŃgniňcie celu 
inwestycyjnego. W konsekwencji z uwagi na duŨŃ liczbň zmiennych i brak jasno okreŜlonych i wypracowanych praktyk w tym zakresie, 
wysoce prawdopodobne jest, Ũe podejŜcie Towarzystwa do integracji i uwzglňdniania ryzyk zwiŃzanych z nieuwzglňdnianiem 
niekorzystnych skutk·w dla zr·wnowaŨonego rozwoju mogğoby byĺ odmienne od praktyki stosowanej przez inne podmioty 
zarzŃdzajŃce funduszami, podejŜciem preferowanym przez inwestor·w lub z przyszğymi trendami rynkowymi. 

7.2.2.11.  Ryzyko dla zr·wnowaŨonego rozwoju  
 

Ryzyko dla zr·wnowaŨonego rozwoju zgodnie z SFDR  oznacza sytuacjň lub warunki Ŝrodowiskowe, spoğeczne lub zwiŃzane z 

zarzŃdzaniem, kt·re - jeŨeli wystŃpiŃ - mogğyby mieĺ, rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny wpğyw na wartoŜĺ inwestycji. 

Towarzystwo oraz Fundusz w wykonywanej dziağalnoŜci uwzglňdniajŃ ryzyka dla zr·wnowaŨonego rozwoju w rozumieniu SFDR . W 

ramach procesu inwestycyjnego kaŨdej z lokat na poziomie aktywa, emitenta lub kontrpartnera nadawana jest ocena ryzyka dla 

zr·wnowaŨonego rozwoju. Nastňpnie przydzielone oceny sŃ wykorzystywane w procesie zarzŃdzania ryzykiem.  

 
 

7.2.3.  Opis ryzyka zwiŃzanego z uczestnictwem w Subfunduszu  
 

7.2.3.1.  Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z uwzglňdnieniem 
czynnik·w majŃcych wpğyw na poziom ryzyka zwiŃzanego z inwestycjŃ 

Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku moŨliwoŜci przewidzenia przyszğych 
zmian cen instrument·w finansowych wchodzŃcych w skğad portfela Subfunduszu, a tym samym niemoŨnoŜci przewidzenia zmian 
WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu przypadajŃcych na Jednostkň Uczestnictwa. Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki 

Uczestnictwa jest zaleŨna zar·wno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek Uczestnictwa, a takŨe od ceny Jednostki 
Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku kapitağowym obarczone sŃ ryzykiem, kt·re moŨe powodowaĺ znaczne 
wahania wartoŜci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obniŨenie zainwestowanego kapitağu. OsiŃgniňta 
stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zaleŨy r·wnieŨ od opğat zwiŃzanych z zakupem lub sprzedaŨŃ 
Jednostek Uczestnictwa oraz od podatk·w, w przypadku osiŃgniňcia zysk·w z inwestycji. 
 
Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powiŃzane jest z horyzontem inwestycyjnym 
Uczestnika. Wraz ze skr·ceniem horyzontu inwestycyjnego roŜnie ryzyko znaczŃcego wpğywu kr·tkoterminowych zmian koniunktury 
rynkowej na osiŃgniňtŃ stopň zwrotu. Uczestnik powinien braĺ pod uwagň zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie w 
opisach profilu inwestora dla kaŨdego z Subfunduszy. W przypadku koniecznoŜci zakoŒczenia inwestycji przed upğywem 
zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczyĺ siň z sytuacjŃ, w kt·rej zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moŨe siň znaczŃco r·Ũniĺ od oczekiwanego zwrotu z inwestycji. 
 
Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wiŃŨe siň ponadto z ryzykami dla zr·wnowaŨonego 
rozwoju, kt·re mogŃ spowodowaĺ Ũe Subfundusz dokona inwestycji lub podejmie decyzjň inwestycyjnŃ w odniesieniu do danego 
aktywa w spos·b odmienny, niŨ podjŃğby w przypadku nieuwzglňdniania ryzyk dla zr·wnowaŨonego rozwoju.  
 

 
Subfundusz nie gwarantuje osiŃgniňcia jego celu inwestycyjnego, a takŨe okreŜlonej stopy zwrotu z dokonanej przez Uczestnika 
Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. JednoczeŜnie dochodowoŜĺ Subfunduszu jest zwiŃzana takŨe z wğaŜciwym 
zarzŃdzaniem i podejmowanymi przez zarzŃdzajŃcego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wziŃĺ pod uwagň 
bezpoŜredni wpğyw decyzji inwestycyjnych na rentownoŜĺ ich inwestycji. 
 
7.2.3.2.  Ryzyko zwiŃzane z zawarciem okreŜlonych um·w 
Uczestnik powinien braĺ pod uwagň moŨliwoŜĺ wpğywu na wartoŜĺ Jednostki Uczestnictwa um·w zwiŃzanych z zabezpieczeniem 
inwestycji Subfunduszu, w szczeg·lnoŜci um·w majŃcych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub um·w dotyczŃcych Aktyw·w 
Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzujŃ siň bardzo wysokŃ zmiennoŜciŃ cen. PoŜrednio zmiennoŜĺ cen instrument·w 
pochodnych zaleŨy od zmiennoŜci cen instrument·w bazowych. Ta z kolei zaleŨy od wielu czynnik·w zwiŃzanych z danych 
instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennoŜĺ ta jest zwiňkszana przez mechanizm dŦwigni finansowej, kt·ry polega na tym, Ũe do 
inwestycji w dany instrument pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, kt·re stanowi niewielki procent wartoŜci cağej 
inwestycji. Ryzyko dŦwigni finansowej oznacza, Ũe zmiana wartoŜci instrumentu pochodnego jest znacznie wiňksza niŨ zmiana 
wartoŜci instrumentu bazowego. To powoduje, Ũe niewielkie wahania cen instrument·w pochodnych mogŃ mieĺ wysoki wpğyw na 
stopň zwrotu z zainwestowanych Ŝrodk·w. Dla przykğadu: jeŨeli depozyt zabezpieczajŃcy wynosi 5%, to stopieŒ dŦwigni finansowej 
wynosi 1:20 i oznacza to, Ũe 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje zmianň w wysokoŜci okoğo 20% zainwestowanych 
Ŝrodk·w. Mechanizm dŦwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty cağoŜci inwestycji. ZmiennoŜĺ instrument·w z tej grupy moŨe 
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wzrastaĺ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagğych zmian st·p procentowych oraz nagğych przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego.  
W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje moŨliwoŜĺ zaciŃgniňcia przez Fundusz zobowiŃzania finansowego 
zwiŃzanego z rozliczeniem kontraktu, a takŨe moŨliwoŜĺ zaciŃgniňcia zobowiŃzania do faktycznej dostawy lub odbioru okreŜlonych 
instrument·w finansowych. Dlatego z inwestycjami w instrumenty pochodne zwiŃzane jest ryzyko utraty cağoŜci zainwestowanych 
Ŝrodk·w, a w przypadkach niekorzystnych i gwağtownych zmian cen instrument·w pochodnych r·wnieŨ koniecznoŜĺ dopğaty 
dodatkowej kwoty w stosunku do koszt·w nabycia instrumentu finansowego celem wypeğnienia powstağego zobowiŃzania. 
ZobowiŃzania, o kt·rych mowa w niniejszym akapicie sŃ obowiŃzkami dodatkowymi w stosunku do koszt·w nabycia instrumentu 
finansowego.  
Inwestycje w instrumenty pochodne wiŃŨŃ siň z koniecznoŜciŃ utrzymywania i uzupeğniania zabezpieczenia okreŜlonego w 
szczeg·ğowych opisach danych instrument·w finansowych (np. depozyt·w zabezpieczajŃcych). 
Z zawieraniem um·w dotyczŃcych instrument·w pochodnych wiŃŨŃ siň nastňpujŃce specyficzne ryzyka: 
- ryzyko zwiŃzane z wyborem przez zarzŃdzajŃcego niewğaŜciwego zabezpieczenia aktyw·w portfela, polegajŃce na niewğaŜciwym 
doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub b raku dokğadnego dopasowania wartoŜci pğatnoŜci, co moŨe spowodowaĺ stratň na 
zabezpieczonej transakcji; 
- ryzyko zwiŃzane ze stosowaniem instrument·w pochodnych opartych na papierach wartoŜciowych i indeksach gieğdowych ï moŨe 
to powodowaĺ znaczne odchylenie st·p zwrotu Subfunduszu w por·wnaniu ze stopŃ zwrotu stopy odniesienia; 

- w przypadku instrument·w pochodnych, w kt·rych instrumentem bazowym jest waluta (np. opcje walutowe, transakcje futures) ï 
ryzyko zmian kurs·w walut. 

 
7.2.3.3.  Ryzyko zwiŃzane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji  
Dotyczy w szczeg·lnoŜci um·w majŃcych za przedmiot instrumenty pochodne oraz um·w poŨyczek papier·w wartoŜciowych, w 
zwiŃzku z kt·rymi naleŨy liczyĺ siň z dodatkowym wzrostem ryzyka zawieranych transakcji. 

 
7.2.3.4.  Ryzyko zwiŃzane z udzielonymi gwarancjami 
Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom. 

 
7.2.3.5.  Ryzyko operacyjne  
Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajŃce z bğňdnych procedur wewnňtrznych, ich niestosowania lub nieprawidğowego 
stosowania. Ryzyko operacyjne wynika r·wnieŨ z bğňdnego dziağania system·w, bğňd·w popeğnianych przez pracownik·w lub 
wynikajŃcych ze zdarzeŒ zewnňtrznych. Cztery podstawowe Ŧr·dğa ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia zewnňtrzne 
oraz procesy. 

 
7.2.3.6.  Ryzyko wystŃpienia szczeg·lnych okolicznoŜci, na wystŃpienie kt·rych Uczestnik Funduszu nie ma wpğywu 

lub ma ograniczony wpğyw 
 
Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu  
RozwiŃzanie Funduszu nastňpuje w przypadku zaistnienia jednej z nastňpujŃcych przesğanek: 
- zarzŃdzanie Funduszem nie zostağo przejňte przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych w terminie 3 miesiňcy od dnia wydania 
decyzji o cofniňciu zezwolenia na dziağalnoŜĺ Towarzystwa lub od dnia wygaŜniňcia zezwolenia na dziağalnoŜĺ Towarzystwa nie 
przejňğo zarzŃdzania Funduszem, 
- Depozytariusz zaprzestağ wykonywania swoich obowiŃzk·w i nie zawarto z innym depozytariuszem umowy o wykonywanie funkcji 
depozytariusza, 
- WartoŜĺ Aktyw·w netto Funduszu spadğa poniŨej minimalnej wartoŜci okreŜlonej w obowiŃzujŃcych przepisach. 
Subfundusz moŨe zostaĺ zlikwidowany w przypadkach okreŜlonych w Statucie. 

 
Przejňcie zarzŃdzania przez inne towarzystwo 

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moŨe przejŃĺ zarzŃdzanie Funduszem, 
w tym i  Subfunduszem. Przejňcie zarzŃdzania Funduszem wymaga zmiany Statutu Funduszu w czňŜci wskazujŃcej firmň, siedzibň i 
adres towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzŃdzajŃcego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujŃce zarzŃdzanie 
wstňpuje w prawa i obowiŃzki Towarzystwa z chwilŃ wejŜcia zmian Statutu w Ũycie, to jest w trzy miesiŃce od dnia ogğoszenia o 
zmianach Statutu Funduszu, chyba, Ũe Komisja zezwoli na skr·cenie tego terminu. 

 
Zmiana depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz 
Towarzystwo w kaŨdym czasie moŨe podjŃĺ decyzjň o zmianie depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz. 
Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza w przypadku depozytariusza lub 
umowy o Ŝwiadczenie usğug na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz. 
Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna byĺ dokonana w spos·b zapewniajŃcy nieprzerwane 
wykonywanie obowiŃzk·w depozytariusza. 
Uczestnik jest pozbawiony wpğywu na decyzjň Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz, w tym i 
Subfundusz. Nie moŨna wykluczyĺ sytuacji, Ũe jakoŜĺ usğug lub stopieŒ przygotowania pracownik·w nowego depozytariusza lub 
podmiotu obsğugujŃcego Fundusz, w tym i Subfundusz, bňdzie niŨszy od dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest naraŨony 

na negatywne konsekwencje powyŨszej sytuacji mogŃce przejawiaĺ siň w Ŝwiadczeniu usğug niŨszej jakoŜci przez wymienione 
powyŨej podmioty. Towarzystwo bňdzie dokğadaĺ najwyŨszej starannoŜci, by podmioty, z kt·rymi Towarzystwo zawrze umowň o 
wykonywanie funkcji depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obsğugň Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowağy siň 
najwyŨszym poziomem Ŝwiadczonych usğug. 
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PoğŃczenie Funduszu z innym funduszem 
Zgodnie z UstawŃ o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie mogŃ byĺ ğŃczone z innym funduszem. 
PoğŃczone mogŃ zostaĺ Subfundusze. PoğŃczenie nastňpuje przez przeniesienie majŃtku Subfunduszu przejmowanego do 
Subfunduszu przejmujŃcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu 
przejmujŃcego w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wpğywu na decyzjň Towarzystwa 
o poğŃczeniu Subfunduszy. 

 
Przeksztağcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny otwarty 
Towarzystwo ma prawo podjŃĺ decyzjň o przeksztağceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty. Przeksztağcenie wymaga zmiany 
statutu Funduszu, co nastňpuje bez zgody Uczestnik·w Funduszu. 

 
Zmiana polityki inwestycyjnej  
Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okreŜla Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut Funduszu. Ustawa o funduszach 
inwestycyjnych moŨe podlegaĺ zmianom, w szczeg·lnoŜci zwiŃzanym ze zmianami Dyrektywy UCITS. Towarzystwo moŨe w kaŨdym 
czasie dokonaĺ zmiany Statutu Funduszu w czňŜci dotyczŃcej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu 
wymaga ogğoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady upğywu terminu trzech miesiňcy od dnia ogğoszenia. Uczestnik nie ma 

wpğywu na decyzjň Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu. 
 

Przejňcie zarzŃdzania Funduszem przez sp·ğkň zarzŃdzajŃcŃ 
Fundusz dziağa w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwiŃzku z czym zgodnie z art. 4 ust. 1a Ustawy 
nie jest moŨliwe przekazanie zarzŃdzania Funduszem sp·ğce zarzŃdzajŃcej. 

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

 
7.2.3.8.  Ryzyko inflacji  
Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleŨy od wysokoŜci stopy inflacji, kt·ra pomniejsza nominalnŃ stopň zwrotu z zainwestowanego 
kapitağu. Wzrost inflacji moŨe wiňc spowodowaĺ spadek realnej stopy zwrotu z poszczeg·lnych skğadnik·w lokat posiadanych w 
portfelu Subfunduszu. Ryzyko to moŨe siň r·wnieŨ bezpoŜrednio przyczyniĺ do spadku wartoŜci posiadanych instrument·w dğuŨnych, 
w tym w szczeg·lnoŜci instrument·w o oprocentowaniu stağym. 

WysokoŜĺ inflacji ma r·wnieŨ bezpoŜredni wpğyw na wartoŜĺ realnej stopy zwrotu zrealizowanej przez Uczestnika na inwestycji w 
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflacji powoduje, Ũe zrealizowana realna stopa zwrotu z inwestycji moŨe 
byĺ inna od zakğadanej w momencie dokonywania inwestycji. 

 
7.2.3.9.  Ryzyko zwiŃzane z regulacjami prawnymi dotyczŃcymi Subfunduszu, w szczeg·lnoŜci w zakresie prawa 

podatkowego  
Na dzieŒ sporzŃdzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych, Fundusz, w tym 
i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od os·b prawnych. Nie moŨna wykluczyĺ jednak opodatkowania 
dochod·w Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przyszğoŜci. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania dochod·w Funduszu, w tym i 
Subfunduszu, spowoduje obniŨenie osiŃganych przez Uczestnik·w Subfunduszu st·p zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.  

 
7.3.  OkreŜlenie profilu inwestora, z uwzglňdnieniem zakresu czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka 

inwestycyjnego zwiŃzanego z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu 
Przeznaczony dla inwestor·w o dğuŨszym horyzoncie inwestycyjnym szukajŃcych wyŨszych st·p zwrotu niŨ klasyczne rozwiŃzania 

oszczňdnoŜciowe (lokaty bankowe, fundusze got·wkowe), przy zachowaniu duŨej pğynnoŜci pozwalajŃcej na zamkniecie inwestycji 

w kaŨdym czasie, a zarazem akceptujŃcy wyŨszy poziom ryzyka inwestycyjnego oraz okresowe wahania cen. 

Rekomendowany okres inwestycji to co najmniej 3 lata. 
 
7.4.  WysokoŜĺ opğat i prowizji zwiŃzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz 

koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz 
 
7.4.1.  Wskazanie przepis·w Statutu okreŜlajŃcych rodzaje, maksymalnŃ wysokoŜĺ, spos·b kalkulacji i naliczania 

koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz, w tym w szczeg·lnoŜci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w 
kt·rych najwczeŜniej moŨe nastŃpiĺ pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w 

Rodzaje, maksymalnŃ wysokoŜĺ, spos·b kalkulacji i naliczania koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz, w tym w szczeg·lnoŜci 
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w kt·rych najwczeŜniej moŨe nastŃpiĺ pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w, 
okreŜlone zostağy w art. 110 oraz art. 111 Statutu Funduszu. 
 
7.4.2.  Wskazanie wartoŜci Wsp·ğczynnika Koszt·w Cağkowitych (WKC) wraz z informacjŃ, Ũe odzwierciedla on 

udziağ koszt·w niezwiŃzanych bezpoŜrednio z dziağalnoŜciŃ inwestycyjnŃ Funduszu na rzecz Subfunduszu w 
Ŝredniej WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu za dany rok, a takŨe wskazanie kategorii koszt·w 
Subfunduszu nie wğŃczonych do wskaŦnika WKC, w tym opğat transakcyjnych 

 
Wsp·ğczynnik Koszt·w Cağkowitych (wskaŦnik WKC) za rok 2022 wynosi 4,84%. 
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WskaŦnik WKC oblicza siň wedğug wzoru: 
 
WKC = Kt/WANt x 100 % 
 
gdzie: 
 
K - oznacza koszty Subfunduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szczeg·lnych zasadach rachunkowoŜci funduszy inwestycyjnych, z 
wyğŃczeniem koszt·w wskazanych poniŨej, 
 
t  - oznacza okres, za kt·ry przedstawiane sŃ dane, 
 
WAN  - oznacza ŜredniŃ wartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu, obliczonŃ w oparciu o wartoŜĺ aktyw·w netto na kaŨdy dzieŒ 
kalendarzowy w okresie t. 
  
WskaŦnik WKC odzwierciedla udziağ koszt·w niezwiŃzanych bezpoŜrednio z dziağalnoŜciŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu w Ŝredniej 
wartoŜci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok. Do koszt·w cağkowitych Subfunduszu zalicza siň w szczeg·lnoŜci, o ile wystňpuje, 

ujemne saldo r·Ũnic kursowych powstağe w zwiŃzku z wycenŃ Ŝrodk·w pieniňŨnych, naleŨnoŜci oraz zobowiŃzaŒ w walutach obcych. 
 
Koszty Subfunduszu nie wğŃczone do Wsp·ğczynnika Koszt·w Cağkowitych, to: 

1. koszty transakcyjne, w tym prowizje i opğaty maklerskie, podatki zwiŃzane z nabyciem lub zbyciem skğadnik·w portfela, 
prowizje za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariusza, 

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

Uczestnika, 
5. wartoŜĺ usğug dodatkowych. 

 
7.4.3.  Wskazanie opğat manipulacyjnych z tytuğu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa oraz innych opğat 

uiszczanych bezpoŜrednio przez uczestnika 
 
Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rej mowa w art. 25 Statutu, 

wynosi:  
a. 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rej mowa w art. 26 Statutu, 
wynosi: 

a. 1,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 1,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 0% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za Zamianň lub Konwersjň Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rych mowa w art. 
20 i art. 27 Statutu, kt·ra moŨe byĺ pobierana opr·cz Opğaty Wyr·wnawczej wynosi: 

a. 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

 

 
W ramach Produktu Specjalnego:  
- stawka opğaty manipulacyjnej, o kt·rej mowa w art. 28 Statutu, pobieranej w zwiŃzku z zerwaniem umowy o prowadzenie Produktu 
Specjalnego i dokonaniem wypğaty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa, nie moŨe przekroczyĺ w przypadku Subfunduszu: 

a. 5% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 5% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 5% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastňpuje w ramach Zamiany Jednostek Uczestnictwa, stawka opğaty 
manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym jest r·wna r·Ũnicy pomiňdzy obowiŃzujŃcŃ w dniu 
Zamiany stawkŃ opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i opğatŃ manipulacyjnŃ za 
zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczonŃ wczeŜniej przy nabyciu zamienianych jednostek uczestnictwa w Subfunduszu Ŧr·dğowym, 
a w przypadku, gdy przedmiotem Zamiany sŃ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Ŧr·dğowego zbyte w wyniku dokonanej wczeŜniej 
Zamiany jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokoŜci opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu 
docelowym uwzglňdniane sŃ r·wnieŨ opğaty manipulacyjne za zbywanie jednostek uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwiŃzku ze 
zbyciem i wczeŜniejszymi Zamianami tych jednostek uczestnictwa (Opğata Wyr·wnawcza). W przypadku, gdy r·Ũnica, o kt·rej mowa 

w zdaniu poprzednim, jest r·wna zeru bŃdŦ mniejsza od zera, opğata manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu 
nie jest pobierana. 
 



 
 

Strona 64 z 292 

 

7.4.4.  Wskaza nie opğaty zmiennej, bňdŃcej czňŜciŃ wynagrodzenia za zarzŃdzanie, kt·rej wysokoŜĺ jest 
uzaleŨniona od wynik·w Subfunduszu, prezentowanej w ujňciu procentowym w stosunku do Ŝredniej 
WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

 
Towarzystwo pobiera opğatň za zarzŃdzanie Subfunduszem uzaleŨnionŃ od osiŃgniňtych wynik·w ï Wynagrodzenie Zmienne. CzňŜĺ 
Zmienna Wynagrodzenia naliczana jest w kaŨdym Dniu Wyceny w wysokoŜci 20% wzrostu WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu bez 
naliczonej czňŜci zmiennej wynagrodzenia na Jednostkň Uczestnictwa, ponad stopň zwrotu z benchmarku okreŜlonego w Statucie. 
Okresem odniesienia w kt·rym wyniki subfunduszu sŃ mierzone i rekompensowane za ujemne wyniki w przeszğoŜci, jest okres 5-
letni. Pierwszy okres odniesienia rozpoczyna siň w dniu rozpoczňcia naliczania wynagrodzenia zmiennego wedğug niniejszych zasad, 
a koŒczy po upğywie 5 lat. Subfundusz moŨe pobieraĺ wynagrodzenie zmienne nawet w przypadku poniesienia straty, w przypadku 
gdy strata ta bňdzie niŨsza niŨ strata okreŜlonego w statucie benchmarku. Szczeg·ğowy spos·b naliczania Wynagrodzenia Zmiennego 
zostağ wskazany w art. 111 Statutu. 
 
Przykğadowy spos·b obliczania Wynagrodzenia Zmiennego w ramach piňcioletniego okresu odniesienia. Przykğad pokazuje przy jakich 
wynikach subfunduszu oraz wysokoŜci benchmarku nastňpuje moŨliwoŜĺ pobrania wynagrodzenia zmiennego. 
 

 
 
Maksymalna stopa zwrotu w okresie 5-letnim - najwiňksza dodatnia wartoŜĺ r·Ũnic pomiňdzy stopami zwrotu z Subfunduszu dla danej 
kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem czňŜci zmiennej Wynagrodzenia, a stopami zwrotu z benchmarku na przestrzeni 
5 (piňciu) ostatnich lat kalendarzowych, co oznacza, Ũe sŃ to r·Ũnice za okresy rozpoczynajŃce siň 5 lat przed Dniem Wyceny (w 
przypadku gdy nie jest to DzieŒ Wyceny odnosimy siň do ostatniego Dnia Wyceny przed tŃ datŃ), a koŒczŃce siň na ostatni DzieŒ 
Wyceny kaŨdego roku kalendarzowego od 5 lat wstecz do jednego roku wstecz. W przypadku gdy okres odniesienia jest kr·tszy niŨ 
5 lat to najwiňksza wartoŜĺ r·Ũniĺ miňdzy stopami zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem 
czňŜci zmiennej Wynagrodzenia a stopami zwrotu z benchmarku na ostatni DzieŒ Wyceny kaŨdego roku kalendarzowego w tym 
okresie. W pierwszym roku kalendarzowym w kt·rym naliczana jest czňŜĺ zmienna Wynagrodzenia, Maksymalna stopa zwrotu w 
okresie 5-letnim = 0.  
 
 
 
7.4.5.  Maksymalna wysokoŜĺ wynagrodzenia za zarzŃdzanie Subfunduszem; w przypadku, o kt·rym mowa w art. 

101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymalny poziom wynagrodzenia za  zarzŃdzanie Subfunduszem, jeŨeli 
Fundusz lokuje powyŨej 50% Aktyw·w Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub 
tytuğy uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania 

 
Maksymalna, wyraŨona procentowo, wysokoŜĺ Wynagrodzenia w skali roku wynosi:   

a. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A ï 2% 
b. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B ï 1,65% 
c. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C ï 1%. 

Wynagrodzenie liczone jest od Ŝredniej WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w danym roku, liczonego jako 365 dni lub 366 dni w 
przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni.  
 
Wynagrodzenie stağe jest naliczane w kaŨdym Dniu Wyceny i za kaŨdy dzieŒ w roku od WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu z 
poprzedniego Dnia Wyceny, a nastňpnie wypğacane ze środk·w Subfunduszu do piňtnastego dnia miesiŃca nastňpujŃcego po 
miesiŃcu, za kt·ry byğo naliczane wynagrodzenie. Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzŃdzanie dla Subfunduszu ustalana jest w 
drodze uchwağy decyzjŃ ZarzŃdu Towarzystwa i publikowana w Tabelach Opğat, kt·re sŃ dostňpne internetowej Towarzystwo 
www.aliortfi.com  oraz we wszystkich punktach zbywania Jednostek Uczestnictwa. Subfundusz nie lokuje powyŨej 50% Aktyw·w w 
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuğy uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania 

Rok

²ŀǊǘƻǏŏ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ 

ōŜȊ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŀ 

wynagrodzenia 

zmiennego 

²ŀǊǘƻǏŏ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ 

Ȋ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ 

wynagrodzenia 

zmiennego

Stopa zwrotu 

funduszu w danym 

roku 

kalendarzowym

Skumulowna 

stopa zwrotu 

funduszu w 

okresie 5-letnim

Zmiana 

benchmarku w 

danym roku 

kalendarzowym

Skumulowana 

zmiana 

benchmarku w 

okresie 5-letnim

Zysk/strata ponad 

benchmark 

skumulowany

Maksymalna stopa 

zwrotu w okresie 

5-letnim

Czy naliczone 

wynagrodzenie 

zmienne

Opis

0 100,00 100,00

1 109,16 109,16 9,16% 109,16% 11,80% 111,80% -2,64% 0,00% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ 

ƧŜŘƴŀƪ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

2 104,16 104,16 -4,58% 104,16% 1,20% 113,14% -8,98% 0,00% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

3 120,21 120,66 15,84% 120,66% 5,00% 118,80% 1,86% 0,00% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ ŀ 

ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

4 120,26 120,26 -0,33% 120,26% -0,20% 118,56% 1,70% 1,86% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ŀ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

5 118,68 119,26 -0,83% 119,26% -3,00% 115,00% 4,26% 1,86% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ƧŜŘƴŀƪ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ 

ǇƻȊƛƻƳǳ ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ  ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

6 122,31 123,18 3,29% 112,84% 0,05% 102,92% 9,93% 6,39% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ  

ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ



 
 

Strona 65 z 292 

 

zarzŃdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitağowej Towarzystwa. 
 
7.4.6.  Wskazanie istniejŃcych um·w lub porozumieŒ, na podstawie kt·rych koszty dziağalnoŜci Subfunduszu 

bezpoŜrednio lub poŜrednio sŃ rozdzielane miňdzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym 
wskazanie usğug dodatkowych oraz wskazanie wpğywu tych usğug na wysokoŜĺ prowizji pobieranych przez 
podmiot prowadzŃcy dziağalnoŜĺ maklerskŃ oraz na wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie 
Subfunduszem  

Koszty dziağalnoŜci Subfunduszu rozdzielane sŃ pomiňdzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie postanowieŒ Statutu. Podmioty 
prowadzŃce dziağalnoŜĺ maklerskŃ, ŜwiadczŃce usğugi na rzecz Subfunduszu, mogŃ sporzŃdzaĺ dla Subfunduszu analizy i 
rekomendacje, bňdŃce Ŝwiadczeniami dodatkowymi, co nie ma wpğywu na wysokoŜĺ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzŃcy 
dziağalnoŜĺ maklerskŃ oraz na wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie Subfunduszem. 
 
7.5.  Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujňciu historycznym 
 
7.5.1.  WartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.  
 Na koniec roku obrotowego 2022 wartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu wynosiğa 6 511 191,96 zğotych. 
 

 

7.5.2.  WielkoŜĺ Ŝredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 2 lata - w 
przypadku funduszy prowadzŃcych dziağalnoŜĺ nie dğuŨej niŨ 3 lata, albo za ostatnie 3, 5, 10 lat -  w przypadku 
pozostağych funduszy; ŜredniŃ stopň zwrotu dla danego okresu oblicza siň, dzielŃc stopň obliczonŃ na 
podstawie wartoŜci aktyw·w netto funduszu na jednostkň uczestnictwa na koniec ostatniego roku 
obrotowego i na koniec roku obrotowego poprzedzajŃcego okres, dla kt·rego jest dokonywane obliczenie, 
przez odpowiednio 2, 3, 5 albo 10 ;  

średnia stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3 lata (lata 2020, 2021, 2022) wyniosğa -3,28%. 
średnia stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 5 lat (lata 2018, 2019, 2020, 2021, 2022) 
wyniosğa -2,26%. 
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7.5.3.  Wskazanie wzorca sğuŨŃcego do oceny efektywnoŜci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu 
odzwierciedlajŃcego zachowanie siň zmiennych rynkowych najlepiej oddajŃcych cel i politykň inwestycyjnŃ 
Subfunduszu, a takŨe informacja o dokonanych zmianach wzorca, jeŨeli miağy miejsce 

 
Wzorcem najlepiej odzwierciedlajŃcym zachowanie siň zmiennych rynkowych oddajŃcych cel i politykň inwestycyjnŃ Subfunduszu, 
kt·ry wykorzystywany jest na potrzeby naliczania czňŜci zmiennej Wynagrodzenia jest zğoŨenie nastňpujŃcych wskaŦnik·w: 
 
 50% zmiana indeksu Treasury BondSpot Poland (TBSP) + 50% zmiana indeksu MSCI Poland IMI loc Gross 
 

 
7.5.4.  Informacja o Ŝredniorocznych  stopach zwrotu z przyjňtego przez Subfundusz wzorca za ostatnie 2, 3, 5 i 10 

lat . 
 
 

 
 
 

7.5.5.  ZastrzeŨenie, Ũe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzaleŨniona od wartoŜci Jednostki 
Uczestnictwa w  momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz na rzecz Subfunduszu oraz wysokoŜci 
pobranych Opğat manipulacyjnych oraz Ũe wyniki osiŃgniňte przez Subfundusz w przeszğoŜci nie gwarantujŃ 
uzyskania podobnych w przyszğoŜci 

Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzaleŨniona od wartoŜci Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i 
odkupienia oraz wysokoŜci pobranych Opğat manipulacyjnych. Wyniki osiŃgniňte przez Subfundusz w przeszğoŜci nie gwarantujŃ 
uzyskania podobnych w przyszğoŜci.  
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Rozdziağ III.8 Subfundusz ALIOR Globalny (poprzednie nazwy: ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna, ALIOR 

Globalny Nowych Technologii) 
 
8.   
8.1.  Zwiňzğy opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu 
8.1.1.  Wskazanie gğ·wnych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji charakteryzujŃcych specyfikň 

Subfunduszu oraz, jeŨeli Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu gğ·wnie w lokaty inne niŨ papiery wartoŜciowe 
lub instrumenty rynku pieniňŨnego ï wyraŦne wskazanie tej cechy 

Subfundusz bňdzie inwestowağ przede wszystkim w:  

¶ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych swojŃ siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej,  

¶ tytuğy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,   
¶ tytuğy uczestnictwa emitowane przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ, jeŨeli instytucje 

te oferujŃ publicznie tytuğy uczestnictwa i umarzajŃ je na ŨŃdanie uczestnika, instytucje te podlegajŃ nadzorowi wğaŜciwego 
organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitağowym PaŒstwa czğonkowskiego lub paŒstwa naleŨŃcego do OECD oraz 

zapewniona jest, na zasadzie wzajemnoŜci, wsp·ğpraca Komisji z tym organem oraz speğniajŃ inne warunki okreŜlone przez 
Ustawň,  

¶ certyfikaty inwestycyjne,  
¶ papiery wartoŜciowe emitowane przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania typu zamkniňtego,  
¶ instrumenty udziağowe (takie jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty subskrypcyjne). . 

Subfundusz bňdzie dokonywağ lokat, stosujŃc nastňpujŃce zasady ich 
dywersyfikacji w:  

¶ jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuğy uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub 
instytucji wsp·lnego inwestowania, kt·re zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujŃ do 100 % aktyw·w w 
instrumenty udziağowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadzŃ politykň inwestycyjnŃ opartŃ na 
inwestowaniu w r·Ũne klasy aktyw·w, instrumenty udziağowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczeg·lnoŜci 
akcje, kwity depozytowe ï od 70 wartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu do 100% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu,   

¶ dğuŨne papiery wartoŜciowe emitowane, porňczone lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa, Narodowy Bank Polski, 
jednostkň samorzŃdu terytorialnego, wğaŜciwe centralne, regionalne lub lokalne wğadze publiczne PaŒstwa czğonkowskiego, 
albo przez bank centralny PaŒstwa czğonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Uniň EuropejskŃ lub Europejski Bank 
Inwestycyjny, paŒstwo inne niŨ PaŒstwo czğonkowskie, albo, w przypadku paŒstwa federalnego, przez jednego z czğonk·w 
federacji, albo przez organizacjň miňdzynarodowŃ, do kt·rej naleŨy co najmniej jedno PaŒstwo czğonkowskie oraz jednostki 
uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuğy uczestnictwa Funduszy DğuŨnych, o kt·rych mowa w ust. 3a poniŨej, 
instrumenty Rynku PieniňŨnego oraz kr·tkoterminowe instrumenty dğuŨne tj. takie, kt·rych okres pozostajŃcy do wykupu 
jest kr·tszy niŨ rok obligacje, w tym obligacje przedsiňbiorstw oraz papiery wartoŜciowe emitowane, porňczone lub 
gwarantowane przez Skarb PaŒstwa, Narodowy Bank Polski, jednostkň samorzŃdu terytorialnego, wğaŜciwe centralne, 
regionalne lub lokalne wğadze publiczne PaŒstwa czğonkowskiego, albo przez bank centralny PaŒstwa czğonkowskiego, 
Europejski Bank Centralny, Uniň EuropejskŃ lub Europejski Bank Inwestycyjny, paŒstwo inne niŨ PaŒstwo czğonkowskie, 
albo, w przypadku paŒstwa federalnego, przez jednego z czğonk·w federacji, albo przez organizacjň miňdzynarodowŃ, do 
kt·rej naleŨy co najmniej jedno PaŒstwo czğonkowskie ï ğŃcznie od 0 do 30% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu,  

¶ jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuğy 
uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuğy uczestnictwa instytucji wsp·lnego inwestowania majŃcych siedzibň za 
granicŃ, certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartoŜciowe emitowane przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania typu 
zamkniňtego ï ğŃcznie do 80% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu. 

 
8.1.2.  Zwiňzğy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu 
8.1.2.1. Poza gğ·wnymi kryteriami doboru lokat, o kt·rych mowa poniŨej, Subfundusz podejmuje decyzje inwestycyjne kierujŃc siň 

w szczeg·lnoŜci:   
8.1.2.1.1. wskazaniami wynikajŃcymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,   
8.1.2.1.2. wskazaniami opartymi na analizie technicznej ï na poziomie emitenta i rynku.  
8.1.3. Gğ·wne kryteria doboru poszczeg·lnych kategorii lokat sŃ nastňpujŃce:  
Subfundusz bňdzie dokonywağ doboru lokat kierujŃc siň zasadŃ maksymalizacji wartoŜci Aktyw·w tego Subfunduszu w dğugim 
horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane bňdŃ: 

dla certyfikat·w inwestycyjnych,  papier·w wartoŜciowych emitowanych przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania typu 
zamkniňtego, jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej, tytuğ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuğ·w uczestnictwa instytucji wsp·lnego inwestowania 
majŃcych siedzibň za granicŃ - pod kŃtem moŨliwoŜci efektywnego realizowania cel·w i polityki inwestycyjnej Subfunduszu, 
st·p zwrotu uzyskiwanych z tego rodzaju lokat w przeszğoŜci, adekwatnoŜci polityki inwestycyjnej i cel·w inwestycyjnych 
funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwestowania (w tym typu 
zamkniňtego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu,  
dla pozostağych instrument·w Subfundusz bňdzie podejmowaĺ decyzje inwestycyjne, kierujŃc siň nastňpujŃcymi gğ·wnymi 

kryteriami doboru poszczeg·lnych kategorii lokat w przypadku instrument·w udziağowych (takich jak akcje, prawa do akcji, 

prawa poboru, kwity depozytowe i warranty subskrypcyjne): ryzyko dziağalnoŜci emitenta, zar·wno na poziomie 
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makroekonomicznym, jak i specyficznym dla danego emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynik·w finansowych 

emitenta, prognozowany wzrost wyceny rynkowej papieru wartoŜciowego w ujňciu nominalnym, prognozowana stopa 

zwrotu z papieru wartoŜciowego w ujňciu relatywnym, tj. w por·wnaniu z innymi podobnymi papierami lub w por·wnaniu 

do stopy zwrotu z indeksu gieğdowego stanowiŃcego punkt odniesienia (benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w 

przypadku praw poboru ï poza wskazanymi powyŨej ï takŨe relacja ceny prawa poboru do wartoŜci teoretycznej prawa 

poboru wynikajŃcej z aktualnej ceny akcji danej sp·ğki,  w przypadku dğuŨnych papier·w wartoŜciowych, Instrument·w 

Rynku PieniňŨnego, list·w zastawnych i obligacji zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p 

procentowych, prognozowane zmiany ksztağtu krzywej dochodowoŜci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka 

inwestycyjnego zwiŃzanego z danym papierem wartoŜciowym lub Instrumentem Rynku PieniňŨnego, wysokoŜĺ premii za 

ryzyko inwestycyjne w por·wnaniu do stawek ksztağtujŃcych siň na rynku, wpğyw na Ŝredni okres do wykupu cağego portfela 

inwestycyjnego, dodatkowo ï w przypadku papier·w dğuŨnych innych niŨ emitowane, porňczone lub gwarantowane przez 

Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski ï poza kryteriami okreŜlonymi wyŨej ï takŨe wiarygodnoŜĺ kredytowa emitenta; 

dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje ï poza wskazanymi powyŨej ï takŨe warunki zamiany obligacji na 

akcje,  w przypadku depozyt·w: poziom oprocentowania depozyt·w, r·wnieŨ w por·wnaniu do stawek ksztağtujŃcych siň 

na rynku, wiarygodnoŜĺ banku,  w przypadku Instrument·w Pochodnych: adekwatnoŜĺ, rozumiana jako zgodnoŜĺ 

instrument·w bazowych z politykŃ inwestycyjnŃ obowiŃzujŃcŃ dla danego Subfunduszu, efektywnoŜĺ, rozumiana jako 

zgodnoŜĺ zmiany wartoŜci Instrumentu Pochodnego z oczekiwanŃ zmianŃ wartoŜci instrumentu bazowego, pğynnoŜĺ, 

rozumiana jako istnienie wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyŨszajŃcego wielkoŜĺ 

transakcji, koszt, rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do koszt·w 

ponoszonych w celu nabycia instrumentu bazowego,  w przypadku pozostağych instrument·w finansowych, niewymienionych 

powyŨej: moŨliwoŜĺ efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, moŨliwoŜĺ efektywniejszej realizacji celu 

inwestycyjnego Subfunduszu, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z danym 

instrumentem finansowym. 

8.1.4.  JeŨeli Subfundusz odzwierciedla skğad uznanego indeksu akcji lub dğuŨnych papier·w wartoŜciowych ï 
wskazanie tego indeksu, rynku, kt·rego indeks dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz  

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla skğadu uznanego indeksu. 
 

8.1.5.   JeŨeli WartoŜĺ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moŨe siň charakteryzowaĺ duŨŃ 
zmiennoŜciŃ wynikajŃcŃ ze skğadu portfela lub z przyjňtej techniki zarzŃdzania portfelem ï wyraŦne 
wskazanie tej cechy  

Z uwagi na docelowy skğad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajŃcy ze specyfiki Subfunduszu (gğ·wne kategorie lokat, 
zasady ich dywersyfikacji oraz przyjňte kryteria doboru lokat ï opisane powyŨej), WartoŜĺ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu moŨe charakteryzowaĺ siň duŨŃ zmiennoŜciŃ. 

 
8.1.6.  JeŨeli Fundusz moŨe zawieraĺ na rzecz Subfunduszu umowy, kt·rych przedmiotem sŃ instrumenty pochodne, 

w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne ï wskazanie tej informacji wraz z okreŜleniem wpğywu 
zawarcia takich um·w, w tym um·w, kt·rych przedmiotem sŃ niewystandaryzowane instrumenty pochodne, 
na ryzyko zwiŃzane z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ 

Fundusz na rzecz Subfunduszu moŨe zawieraĺ umowy, kt·rych przedmiotem sŃ Instrumenty Pochodne oraz Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego zarzŃdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka 
inwestycyjnego Subfunduszu. Zawarcie takich um·w moŨe wpğywaĺ na zwiňkszenie lub zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego 
Subfunduszu. 

 
8.1.7.  JeŨeli udzielono gwarancji wypğaty okreŜlonej kwoty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu ï wskazanie gwaranta oraz warunk·w gwarancji 
Nie dotyczy, nie udzielono gwarancji wypğaty okreŜlonej kwoty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. 

 
8.2.  Opis ryzyka zwiŃzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym ryzyka zwiŃzanego 

z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu 
 

8.2.1.  Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu, z uwzglňdnieniem strategii 
zarzŃdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreŜlonym 
obszarze geograficznym, w okreŜlonej branŨy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreŜlonej 
kategorii lokat, albo w celu odzwierciedleniu indeksu  

 
8.2.1.1.  Ryzyko rynkowe  
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych zmian cen instrument·w 
finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe skğadajŃ siň w szczeg·lnoŜci: 
- ryzyko cen akcji,  
- ryzyko stopy procentowej. 
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Ryzyko cen akcji  polega na spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu na skutek niekorzystnych zmian cen akcji lub innych 
instrument·w udziağowych. Na ryzyko cen akcji skğadajŃ siň ryzyko systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta. 

  
Ryzyko systematyczne  zwiŃzane jest z sytuacjŃ makroekonomicznŃ, czyli miňdzy innymi takimi czynnikami jak: stopa wzrostu 
gospodarczego, poziom deficytu budŨetowego i deficytu w handlu zagranicznym, stopa bezrobocia, wielkoŜĺ popytu konsumpcyjnego 
i inwestycyjnego, wysokoŜĺ st·p procentowych i kurs·w walutowych, poziom inflacji, ceny surowc·w i zmiany cen akcji na rynkach 
zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji makroekonomicznej mogŃ przekğadaĺ siň na spadki cen na rynkach akcji lub innych 
instrument·w finansowych. Negatywne tendencje na zagranicznych rynkach akcji mogŃ przekğadaĺ siň na spadki cen akcji i innych 
instrument·w finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie moŨe zostaĺ ograniczone poprzez dywersyfikacjň portfela 
udziağowych papier·w wartoŜciowych. 

 
Ryzyko specyficzne  to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okreŜlonego emitenta. Na ryzyko to wpğywajŃ 
miňdzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przyszğych wynik·w, pozycja rynkowa sp·ğki, poziom zadğuŨenia, ğad 
korporacyjny, jakoŜĺ pracy zarzŃdu, konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne moŨe zostaĺ ograniczone poprzez 
dywersyfikacjň portfela udziağowych papier·w wartoŜciowych. 

 
Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka skğadowe mogŃ byĺ zwiňkszane lub zmniejszane przez charakterystyczne cechy segment·w rynku 

akcji, na kt·rych dokonywane sŃ inwestycje, co moŨe skutkowaĺ zwiňkszonŃ zmiennoŜciŃ cen tych instrument·w. W szczeg·lnoŜci, 
charakterystycznymi cechami niekt·rych segment·w rynku akcji, mogŃcymi powodowaĺ zmianň ekspozycji inwestora na ryzyko cen 
akcji sŃ m.in.: 

 
W segmencie akcji o wysokiej pğynnoŜci (tzw. blue chips )  - wraŨliwoŜĺ na kierunek przepğyw·w Ŝrodk·w pieniňŨnych o 
znacznej wartoŜci, zwiŃzanych z dokonywaniem inwestycji przez duŨych inwestor·w instytucjonalnych, w tym przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego. MoŨe ona powodowaĺ w niekt·rych okresach zwiňkszonŃ zmiennoŜĺ cen akcji z tego segmentu, zar·wno 
bezwzglňdnie, jak i w stosunku do pozostağych segment·w rynku akcji. 

 
W segmencie akcji mağych i Ŝrednich sp·ğek - wraŨliwoŜĺ na informacje dotyczŃce emitenta (dotyczy w najwiňkszym zakresie 
akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu NewConnect). MoŨe ona powodowaĺ zwiňkszonŃ zmiennoŜĺ oraz odchylenia 
ceny rynkowej instrument·w finansowych od ich wartoŜci fundamentalnej w segmentach rynku o Ŝredniej i niskiej pğynnoŜci, 
wynikajŃce m.in. z braku lub ze zmniejszonego zaangaŨowania inwestor·w instytucjonalnych. 

  
W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych  ï wraŨliwoŜĺ na zmiany kurs·w walutowych i sytuacji 

makroekonomicznej kraj·w, z kt·rych sp·ğki sŃ przedmiotem inwestycji. NiezaleŨnie od ryzyka walutowego, kursy akcji sp·ğek 
zagranicznych mogŃ charakteryzowaĺ siň w niekt·rych okresach zwiňkszonŃ zmiennoŜciŃ kurs·w wyraŨonych w walucie lokalnej na 
skutek ograniczania strat przez inwestor·w zagranicznych, wynikajŃcych z niekorzystnych zmian kurs·w walutowych. Inwestycje w 
akcje sp·ğek zagranicznych wiŃŨŃ siň r·wnieŨ z ekspozycjŃ inwestora na ryzyko systematyczne tych kraj·w (tzw. ryzyko kraju). 

 
W przypadku akcji sp·ğek z kraj·w rozwijajŃcych siň (tzw. emerging markets ) - wraŨliwoŜĺ na wzrost globalnej awersji do 
ryzyka. Kursy cen akcji sp·ğek z kraj·w rozwijajŃcych siň mogŃ byĺ dodatkowo naraŨone na okresowe wzrosty zmiennoŜci notowaŒ 
wynikajŃce ze wzrostu globalnej awersji do ryzyka oraz kr·tkoterminowe spadki kurs·w, wynikajŃce z masowego wycofywania 
Ŝrodk·w finansowych przez inwestor·w z tego segmentu, zwğaszcza w okresie dekoniunktury. MoŨe tym zjawiskom towarzyszyĺ 
takŨe wzrost korelacji zar·wno pomiňdzy kursami akcji emitent·w z tego samego kraju, jak r·wnieŨ pomiňdzy indeksami gieğdowymi 
z r·Ũnych kraj·w rozwijajŃcych siň, co moŨe zniwelowaĺ korzyŜci wynikajŃce dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka 
kraju. 

 
W segmencie sp·ğek niepublicznych - nieobserwowalnoŜĺ kursu rynkowego oraz brak obowiŃzk·w informacyjnych po stronie 
emitent·w. W zwiŃzku z tym, Ũe akcje sp·ğek niepublicznych nie sŃ przedmiotem transakcji w publicznym obrocie, ich wartoŜĺ 

godziwa nie moŨe zostaĺ dokğadnie ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akcji, lecz musi byĺ ustalona za pomocŃ metod i 
modeli wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartoŜĺ jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyŨszej starannoŜci jest 
obarczona moŨliwoŜciŃ bğňdu (tzw. ryzyko modelu), w zwiŃzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrument·w moŨe byĺ r·Ũna od 
ich wartoŜci fundamentalnej. WartoŜĺ uzyskana w drodze wyceny jest wraŨliwa na zmianň zağoŨeŒ odnoŜnie prognozowanych 
wynik·w finansowych, danych makroekonomicznych, st·p procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiňcej, 
sp·ğki niepubliczne nie podlegajŃ rygorystycznym obowiŃzkom informacyjnym, jakim podlegajŃ sp·ğki publiczne, co moŨe r·wnieŨ 
wpğywaĺ na efektywnoŜĺ wyceny akcji bňdŃcych przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitağowego. 

 
W segmencie akcji sp·ğek bňdŃcych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) - nieobserwowalnoŜĺ 
wczeŜniejszych kurs·w akcji i kr·tsza historia dostňpnych danych finansowych. Podobnie jak w przypadku sp·ğek niepublicznych, 
wczeŜniejszy kurs akcji sp·ğek bňdŃcych przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w zwiŃzku z tym ustalenie wartoŜci 
akcji wymaga przeprowadzenia oszacowania przy uŨyciu metod i modeli wyceny akcji. Takie oszacowanie MoŨe byĺ obarczone 
moŨliwoŜciŃ bğňdu (tzw. ryzyko modelu), w zwiŃzku z czym cena nabycia takich instrument·w moŨe byĺ r·Ũna od ich wartoŜci 
fundamentalnej. WartoŜĺ uzyskana w drodze wyceny jest wraŨliwa na zmianň zağoŨeŒ odnoŜnie prognozowanych wynik·w 
finansowych, danych makroekonomicznych, st·p procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiňcej, sp·ğki 

bňdŃce przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie majŃ tak dğugiej historii danych finansowych jak podlegajŃce rygorystycznym 
obowiŃzkom informacyjnym sp·ğki publiczne, co moŨe wpğywaĺ na poprawnoŜĺ prognoz finansowych, a tym samym na efektywnoŜĺ 
wyceny akcji bňdŃcych przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitağowego. 
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Ryzyko stopy procentowej  to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami st·p procentowych. 
Ryzyko stopy procentowej ma szczeg·lne znaczenie w przypadku instrument·w dğuŨnych o oprocentowaniu stağym. ZaleŨnoŜĺ cen 
tych instrument·w od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje spadek cen papier·w dğuŨnych, a 
spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny instrument·w dğuŨnych. Ryzyko stopy procentowej zaleŨy od dğugoŜci czasu do 
wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowoŜci. Im dğuŨszy czas do wykupu instrumentu, tym wyŨsze jest 
ryzyko stopy procentowej. Im niŨsza stopa odsetkowa i stopa dochodowoŜci instrumentu, tym wyŨsze jest ryzyko stopy procentowej. 
Na ryzyko stopy procentowej majŃ wpğyw m.in. wzrost stopy inflacji (bieŨŃcej lub oczekiwanej), wysokoŜĺ realnej stopy procentowej, 
polityka pieniňŨna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom oszczňdnoŜci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej 
paŒstwa przez inwestor·w oraz poziom st·p procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna paŒstwa, 
nadmierny wzrost deficytu finans·w publicznych i wzrost relacji dğugu publicznego do PKB, moŨe prowadziĺ do presji na wzrost 
rynkowych st·p procentowych. 
 
8.2.1.2.  Ryzyko kredytowe  
Gğ·wnymi czynnikami ryzyka kredytowego sŃ:  
- ryzyko niedotrzymania warunk·w,  
- ryzyko obniŨenia oceny kredytowej, 
- ryzyko rozpiňtoŜci kredytowej. 

 
Ryzyko niedotrzymania warunk·w, nazywane r·wnieŨ ryzykiem niewypğacalnoŜci, to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunk·w kontrakt·w finansowych przez emitent·w instrument·w dğuŨnych. Polega 
ono na niespğaceniu przez emitenta w terminie naleŨnej kwoty z tytuğu wyemitowanych instrument·w dğuŨnych (zar·wno odsetek 
jak i kwoty poŨyczonego kapitağu).  
 
Ryzyko obniŨenia oceny kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane obniŨeniem ocen 
kredytowych (rating·w) emitent·w lub emisji. ObniŨenie oceny kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem ryzyka danej 
inwestycji, co powoduje, Ũe inwestorzy oczekujŃ wyŨszej stopy zwrotu z tej inwestycji. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu powoduje 
spadek wartoŜci instrument·w dğuŨnych.  
 
Ryzyko rozpiňtoŜci kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpiňtoŜci 
kredytowej dla emisji. RozpiňtoŜĺ kredytowa to r·Ũnica z oczekiwanej przez inwestor·w stopy zwrotu z instrument·w obarczonych 
ryzykiem a instrument·w, kt·re postrzega siň jako wolne od ryzyka (instrumenty dğuŨne emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
PaŒstwa). Inwestycje w papiery dğuŨne innych emitent·w niŨ Skarb PaŒstwa, czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne 

i korporacyjne wiŃŨŃ siň z wyŨszym poziomem ryzyka kredytowego, uzaleŨnionym od wiarygodnoŜci kredytowej emitenta. 
Pogorszenie ratingu kredytowego wpğywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpiňtoŜci kredytowej, a tym samym powoduje 
spadek ceny danego instrumentu dğuŨnego. Inwestycje w tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania 
majŃce siedzibň za granicŃ lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciŃŨone sŃ ryzykiem pochodzŃcym od ryzyka lokat takiego 
funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwiŃzane sŃ z ryzykiem kredytowym banku. 
 
8.2.1.3.  Ryzyko pğynnoŜci 
Ryzyko pğynnoŜci jest zwiŃzane z brakiem moŨliwoŜci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym instrumencie finansowym, 
bez istotnego wpğywu na cenň realizacji, ze wzglňdu na wielkoŜĺ tej transakcji. Innymi sğowy jest to moŨliwoŜĺ okresowego 
ograniczenia dostňpnoŜci rynku danych instrument·w. Ryzyko to wystňpuje najczňŜciej przy pr·bie sprzedaŨy znacznej iloŜci 
posiadanych aktyw·w, kt·ra to iloŜĺ jest relatywnie duŨa w stosunku do normalnej wielkoŜci transakcji przeprowadzanych danym 
instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury popytu i podaŨy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. 
Ryzyko pğynnoŜci ma szczeg·lnie duŨe znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczeg·lnych emitent·w zaleŨy ono 
gğ·wnie od takich czynnik·w jak: wielkoŜĺ (kapitalizacja rynkowa) sp·ğki oraz poziom Ŝrednich dziennych obrot·w rynkowych akcjami 
danego emitenta. W przypadku innych instrument·w finansowych na poziom pğynnoŜci majŃ wpğyw takie czynniki, jak wartoŜĺ 

instrument·w finansowych znajdujŃcych siň w obrocie, Ŝredni dzienny obr·t rynkowy na danym instrumencie finansowym czy r·Ũnica 
pomiňdzy cenŃ kupna i sprzedaŨy. Ograniczenie pğynnoŜci moŨe zwiňkszaĺ zmiennoŜĺ cen instrument·w finansowych. MoŨe ono 
wzrastaĺ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagğych zmian st·p procentowych oraz nagğych przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego. W przypadku inwestycji w tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň 
za granicŃ lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania odkupywania tytuğ·w 
lub jednostek uczestnictwa przez tň instytucjň wsp·lnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny. 
 
8.2.1.4.  Ryzyko walutowe  
Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu 
waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wpğywa szereg czynnik·w o charakterze makroekonomicznym (miňdzy 
innymi poziom inflacji, poziom deficytu budŨetowego i deficytu w handlu zagranicznym, wysokoŜĺ nominalnych i realnych st·p 
procentowych, charakter polityki pieniňŨnej i fiskalnej, tempo wzrostu gospodarczego oraz poziom st·p procentowych w innych 
krajach) i rynkowym (miňdzy innymi: sytuacja na miňdzynarodowych rynkach finansowych oraz tzw. sentyment zagranicznych 
inwestor·w odnoŜnie inwestycji w instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moŨe cechowaĺ 
siň bardzo duŨŃ zmiennoŜciŃ o nieprzewidywalnym charakterze. 

 
8.2.1.5.  Ryzyko zwiŃzane z przechowywaniem Aktyw·w 
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Aktywa Subfunduszu przechowywane sŃ na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, kt·re na postawie umowy z Depozytariuszem przechowujŃ czňŜĺ aktyw·w Subfunduszu). Papiery wartoŜciowe stanowiŃ 
wğasnoŜĺ Subfunduszu i nie wchodzŃ do masy upadğoŜci w przypadku ogğoszenia upadğoŜci Depozytariusza i Subdepozytariuszy. 
 
8.2.1.6.  Ryzyko zwiŃzane z koncentracjŃ Aktyw·w lub rynk·w 
W przypadku gdy znaczna czňŜĺ Aktyw·w Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument Finansowy lub na danym rynku, w 
razie wystŃpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku moŨe to istotnie 
wpğynŃĺ na wartoŜĺ i pğynnoŜĺ aktyw·w Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczeg·lnych instrument·w finansowych mogŃ 
powodowaĺ znaczŃce wahania WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 
 
8.2.1.7.  Ryzyko rozliczenia  
Ryzyko rozliczenia zwiŃzane jest z potencjalnie negatywnymi dla WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu skutkami op·Ŧnienia 
rozliczenia zawartych transakcji. Op·Ŧnienia te mogŃ uniemoŨliwiaĺ lub utrudniaĺ przeprowadzanie dalszych transakcji. ťr·dğem 
ryzyka rozliczenia mogŃ byĺ miňdzy innymi ryzyka operacyjne wystňpujŃce po stronie m.in. operator·w rynk·w gieğdowych, izb 
rozliczeniowych i poŜrednik·w (dom·w maklerskich, bank·w). Opr·cz zdarzeŒ zewnňtrznych, ryzyko rozliczenia moŨe byĺ efektem 
bğňdnych procedur wewnňtrznych, niestosowania siň do procedur, dziağania system·w oraz pracownik·w. 
 

8.2.1.8.  Ryzyko nietrafnych decyzji  inwestycyjnych  
Istnieje moŨliwoŜĺ, Ũe podjňte w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszŃ wiedzŃ decyzje inwestycyjne nie przyniosŃ oczekiwanych 
rezultat·w i wartoŜĺ posiadanych instrument·w finansowych, a tym samym WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu ulegnie 
zmniejszeniu. 
 
8.2.1.9.  Ryzyko wynikajŃce ze strategii zarzŃdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych  
WyŨej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwiŃzane z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu, naleŨy rozpatrywaĺ w 
powiŃzaniu z realizowanŃ strategiŃ zarzŃdzania Subfunduszem, w tym ze szczeg·lnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana 
przez ZarzŃdzajŃcego strategia zarzŃdzania Subfunduszem moŨe wpğywaĺ na wielkoŜĺ poszczeg·lnych ryzyk. W szczeg·lnoŜci dotyczy 
to takich aspekt·w strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne kryteria doboru poszczeg·lnych skğadnik·w lokat, stopieŒ 
dywersyfikacji portfela lokat, stopieŒ koncentracji portfela na poszczeg·lnych skğadnikach lokat, stopieŒ koncentracji lokat na 
poszczeg·lnych sektorach geograficznych lub branŨowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczeg·lne czynniki ryzyka 
inwestycyjnego. PowyŨsze czynniki mogŃ w ramach realizowanej strategii zarzŃdzania podlegaĺ modyfikacji w reakcji na zachodzŃce 
zmiany uwarunkowaŒ rynkowych. 
Ze wzglňdu na realizowanŃ politykň inwestycyjnŃ, szczeg·lne znaczenie dla ryzyka zwiŃzanego z inwestycjŃ w Jednostki Uczestnictwa 

Subfunduszu ma ryzyko trafnoŜci decyzji inwestycyjnych dotyczŃcych doboru poszczeg·lnych skğadnik·w lokat. W szczeg·lnoŜci 
nietrafne decyzje inwestycyjne mogŃ obniŨyĺ stopň zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet uniemoŨliwiĺ wygenerowanie w pewnych 
okresach dodatniej stopy zwrotu w ujňciu nominalnym. 
Subfundusz moŨe inwestowaĺ w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuğy uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, 
funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania., kt·re zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujŃ do 100% 
aktyw·w w instrumenty udziağowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadzŃ politykň inwestycyjnŃ opartŃ na 
inwestowaniu w r·Ũne klasy aktyw·w, instrumenty udziağowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczeg·lnoŜci akcje, 
kwity depozytowe. W zwiŃzku z tym, w skğad portfela inwestycyjnego Funduszu mogŃ (bezpoŜrednio lub poŜrednio) wchodziĺ 
instrumenty finansowe w tym te o wysokim ryzyku inwestycyjnym.  Z tego wzglňdu, stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki 
Uczestnictwa Subfunduszu moŨe wykazywaĺ silnŃ wraŨliwoŜĺ na zmiany cen poszczeg·lnych skğadnik·w lokat dokonanych w ramach 
strategii zarzŃdzania. W szczeg·lnoŜci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartoŜci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze 
zmianami wartoŜci gğ·wnych indeks·w gieğdowych. 

 
8.2.1.10.  Ryzyko zwiŃzane z nieuwzglňdnianiem niekorzystnych skutk·w dla zr·wnowaŨonego rozwoju w procesie 

podejmowania decyzji inwestycyjnych  

 
W zwiŃzku z wejŜciem w Ũycie SFDR Towarzystwo oŜwiadcza, Ũe w ramach wykonywanej dziağalnoŜci nie bierze pod uwagň gğ·wnych 
niekorzystnych skutk·w decyzji inwestycyjnych dla zr·wnowaŨonego rozwoju (ĂPolityka ESGò). 

Brak stosowania Polityki ESG moŨe spowodowaĺ, Ũe Subfundusz dokona inwestycji lub podejmie decyzjň inwestycyjnŃ w odniesieniu 
do danego aktywa w spos·b odmienny, niŨ podjŃğby w przypadku stosowania Polityki ESG. 

Waga poszczeg·lnych obszar·w ryzyka zwiŃzanych ze stosowaniem praktyk dla odpowiedzialnego i zr·wnowaŨonego prowadzenia 
dziağalnoŜci gospodarczej, w ramach kt·rych uwzglňdnia siň: E (ang. environment) ï Ŝrodowisko, S (ang. social responsibility) ï 
spoğeczna odpowiedzialnoŜĺ, G (ang. corporate governance) ï ğad korporacyjny (ĂPraktyki ESGò), a w konsekwencji podjňcie lub 
niepodjňcie decyzji inwestycyjnej, zaleŨy od wielu czynnik·w. Do czynnik·w tych zalicza siň w szczeg·lnoŜci poziom rozwoju 
spoğeczno-gospodarczego danego regionu, specyfikň branŨy, pozycjň na rynku i skalň dziağalnoŜci przedsiňbiorstwa, dziağania 
podejmowane przez konkurencjň, praktyki regulatora i dziağania ustawodawcy, kulturň organizacyjnŃ, zaleŨnoŜci w ğaŒcuchu dostaw, 
czy siğň wzajemnego oddziağywania podmiot·w dziağajŃcych na danym rynku. W tym kontekŜcie naleŨy r·wnieŨ zwr·ciĺ uwagň, Ũe 
integracja Praktyk ESG jako nowego obszaru regulacyjnego i nadzorczego podlega dynamicznemu rozwojowi, co na chwilň obecnŃ 
wiŃŨe siň ze stosowaniem zr·Ũnicowanych metodologii obliczeŒ, sposob·w prezentowania informacji i narzňdzi Ŝledzenia aspekt·w 

zwiŃzanych ze zr·wnowaŨonym rozwojem.  

PowyŨsze oznacza, Ũe istnieje ryzyko, Ũe z uwagi na wielkoŜĺ organizacji i aktualnŃ strukturň organizacyjnŃ, Towarzystwo w ramach 
podejmowania decyzji inwestycyjnych nie byğoby w stanie samodzielnie w spos·b rzetelny zweryfikowaĺ wszystkich informacji 
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dotyczŃcych Praktyk ESG przekazywanych, czy udostňpnianych przez sp·ğki lub dotyczŃcych potencjalnych aktyw·w, co w 
konsekwencji mogğoby wpğynŃĺ na podjňcie nietrafnej decyzji inwestycyjnej oraz niŨszy zwrot z inwestycji lub nieosiŃgniňcie celu 
inwestycyjnego. W konsekwencji z uwagi na duŨŃ liczbň zmiennych i brak jasno okreŜlonych i wypracowanych praktyk w tym zakresie, 
wysoce prawdopodobne jest, Ũe podejŜcie Towarzystwa do integracji i uwzglňdniania ryzyk zwiŃzanych z nieuwzglňdnianiem 
niekorzystnych skutk·w dla zr·wnowaŨonego rozwoju mogğoby byĺ odmienne od praktyki stosowanej przez inne podmioty 
zarzŃdzajŃce funduszami, podejŜciem preferowanym przez inwestor·w lub z przyszğymi trendami rynkowymi. 

8.2.1.11.  Ryzyko dla zr·wnowaŨonego rozwoju  
 

Ryzyko dla zr·wnowaŨonego rozwoju zgodnie z SFDR  oznacza sytuacjň lub warunki Ŝrodowiskowe, spoğeczne lub zwiŃzane z 

zarzŃdzaniem, kt·re - jeŨeli wystŃpiŃ - mogğyby mieĺ, rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny wpğyw na wartoŜĺ inwestycji. 

Towarzystwo oraz Fundusz w wykonywanej dziağalnoŜci uwzglňdniajŃ ryzyka dla zr·wnowaŨonego rozwoju w rozumieniu SFDR . W 

ramach procesu inwestycyjnego kaŨdej z lokat na poziomie aktywa, emitenta lub kontrpartnera nadawana jest ocena ryzyka dla 

zr·wnowaŨonego rozwoju. Nastňpnie przydzielone oceny sŃ wykorzystywane w procesie zarzŃdzania ryzykiem.  

 
 

8.2.2.  Opis ryzyka zwiŃzanego z uczestnictwem w Subfunduszu  
 

8.2.2.1.  Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z uwzglňdnieniem 
czynnik·w majŃcych wpğyw na poziom ryzyka zwiŃzanego z inwestycjŃ 

Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku moŨliwoŜci przewidzenia przyszğych 
zmian cen instrument·w finansowych wchodzŃcych w skğad portfela Subfunduszu, a tym samym niemoŨnoŜci przewidzenia zmian 
WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu przypadajŃcych na Jednostkň Uczestnictwa. Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki 
Uczestnictwa jest zaleŨna zar·wno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek Uczestnictwa, a takŨe od ceny Jednostki 
Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku kapitağowym obarczone sŃ ryzykiem, kt·re moŨe powodowaĺ znaczne 
wahania wartoŜci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obniŨenie zainwestowanego kapitağu. OsiŃgniňta 
stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zaleŨy r·wnieŨ od opğat zwiŃzanych z zakupem lub sprzedaŨŃ 
Jednostek Uczestnictwa oraz od podatk·w, w przypadku osiŃgniňcia zysk·w z inwestycji. 

 
Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powiŃzane jest z horyzontem inwestycyjnym 
Uczestnika. Wraz ze skr·ceniem horyzontu inwestycyjnego roŜnie ryzyko znaczŃcego wpğywu kr·tkoterminowych zmian koniunktury 
rynkowej na osiŃgniňtŃ stopň zwrotu. Uczestnik powinien braĺ pod uwagň zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie w 
opisach profilu inwestora dla kaŨdego z Subfunduszy. W przypadku koniecznoŜci zakoŒczenia inwestycji przed upğywem 
zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczyĺ siň z sytuacjŃ, w kt·rej zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moŨe siň znaczŃco r·Ũniĺ od oczekiwanego zwrotu z inwestycji. 
 
Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wiŃŨe siň ponadto z ryzykami dla zr·wnowaŨonego 
rozwoju, kt·re mogŃ spowodowaĺ Ũe Subfundusz dokona inwestycji lub podejmie decyzjň inwestycyjnŃ w odniesieniu do danego 
aktywa w spos·b odmienny, niŨ podjŃğby w przypadku nieuwzglňdniania ryzyk dla zr·wnowaŨonego rozwoju.  

 
Subfundusz nie gwarantuje osiŃgniňcia jego celu inwestycyjnego, a takŨe okreŜlonej stopy zwrotu z dokonanej przez Uczestnika 
Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. JednoczeŜnie dochodowoŜĺ Subfunduszu jest zwiŃzana takŨe z wğaŜciwym 
zarzŃdzaniem i podejmowanymi przez zarzŃdzajŃcego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wziŃĺ pod uwagň 
bezpoŜredni wpğyw decyzji inwestycyjnych na rentownoŜĺ ich inwestycji. 
 
8.2.2.2.  Ryzyko zwiŃzane z zawarciem okreŜlonych um·w 
Uczestnik powinien braĺ pod uwagň moŨliwoŜĺ wpğywu na wartoŜĺ Jednostki Uczestnictwa um·w zwiŃzanych z zabezpieczeniem 
inwestycji Subfunduszu, w szczeg·lnoŜci um·w majŃcych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub um·w dotyczŃcych Aktyw·w 
Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzujŃ siň bardzo wysokŃ zmiennoŜciŃ cen. PoŜrednio zmiennoŜĺ cen instrument·w 
pochodnych zaleŨy od zmiennoŜci cen instrument·w bazowych. Ta z kolei zaleŨy od wielu czynnik·w zwiŃzanych z danych 
instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennoŜĺ ta jest zwiňkszana przez mechanizm dŦwigni finansowej, kt·ry polega na tym, Ũe do 
inwestycji w dany instrument pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, kt·re stanowi niewielki procent wartoŜci cağej 
inwestycji. Ryzyko dŦwigni finansowej oznacza, Ũe zmiana wartoŜci instrumentu pochodnego jest znacznie wiňksza niŨ zmiana 
wartoŜci instrumentu bazowego. To powoduje, Ũe niewielkie wahania cen instrument·w pochodnych mogŃ mieĺ wysoki wpğyw na 
stopň zwrotu z zainwestowanych Ŝrodk·w. Dla przykğadu: jeŨeli depozyt zabezpieczajŃcy wynosi 5%, to stopieŒ dŦwigni finansowej 
wynosi 1:20 i oznacza to, Ũe 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje zmianň w wysokoŜci okoğo 20% zainwestowanych 
Ŝrodk·w. Mechanizm dŦwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty cağoŜci inwestycji. ZmiennoŜĺ instrument·w z tej grupy moŨe 
wzrastaĺ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagğych zmian st·p procentowych oraz nagğych przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego.  
W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje moŨliwoŜĺ zaciŃgniňcia przez Fundusz zobowiŃzania finansowego 
zwiŃzanego z rozliczeniem kontraktu, a takŨe moŨliwoŜĺ zaciŃgniňcia zobowiŃzania do faktycznej dostawy lub odbioru okreŜlonych 
instrument·w finansowych. Dlatego z inwestycjami w instrumenty pochodne zwiŃzane jest ryzyko utraty cağoŜci zainwestowanych 
Ŝrodk·w, a w przypadkach niekorzystnych i gwağtownych zmian cen instrument·w pochodnych r·wnieŨ koniecznoŜĺ dopğaty 
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dodatkowej kwoty w stosunku do koszt·w nabycia instrumentu finansowego celem wypeğnienia powstağego zobowiŃzania. 
ZobowiŃzania, o kt·rych mowa w niniejszym akapicie sŃ obowiŃzkami dodatkowymi w stosunku do koszt·w nabycia instrumentu 
finansowego.  
Inwestycje w instrumenty pochodne wiŃŨŃ siň z koniecznoŜciŃ utrzymywania i uzupeğniania zabezpieczenia okreŜlonego w 
szczeg·ğowych opisach danych instrument·w finansowych (np. depozyt·w zabezpieczajŃcych). 
Z zawieraniem um·w dotyczŃcych instrument·w pochodnych wiŃŨŃ siň nastňpujŃce specyficzne ryzyka: 
- ryzyko zwiŃzane z wyborem przez zarzŃdzajŃcego niewğaŜciwego zabezpieczenia aktyw·w portfela, polegajŃce na niewğaŜciwym 
doborze bazy kontraktu, terminu, waluty  lub braku dokğadnego dopasowania wartoŜci pğatnoŜci, co moŨe spowodowaĺ stratň na 
zabezpieczonej transakcji; 
- ryzyko zwiŃzane ze stosowaniem instrument·w pochodnych opartych na papierach wartoŜciowych i indeksach gieğdowych ï moŨe 
to powodowaĺ znaczne odchylenie st·p zwrotu Subfunduszu w por·wnaniu ze stopŃ zwrotu stopy odniesienia; 
- w przypadku instrument·w pochodnych, w kt·rych instrumentem bazowym jest waluta (np. opcje walutowe, transakcje futures) ï 
ryzyko zmian kurs·w walut. 

 
8.2.2.3.  Ryzyko zwiŃzane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji 
Dotyczy w szczeg·lnoŜci um·w majŃcych za przedmiot instrumenty pochodne oraz um·w poŨyczek papier·w wartoŜciowych, w 
zwiŃzku z kt·rymi naleŨy liczyĺ siň z dodatkowym wzrostem ryzyka zawieranych transakcji. 

 
8.2.2.4.  Ryzyko zwiŃzane z udzielonymi gwarancjami 
Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom. 

 
8.2.2.5.  Ryzyko operacyjne  
Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajŃce z bğňdnych procedur wewnňtrznych, ich niestosowania lub nieprawidğowego 
stosowania. Ryzyko operacyjne wynika r·wnieŨ z bğňdnego dziağania system·w, bğňd·w popeğnianych przez pracownik·w lub 
wynikajŃcych ze zdarzeŒ zewnňtrznych. Cztery podstawowe Ŧr·dğa ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia zewnňtrzne 
oraz procesy. 

 
8.2.2.6.  Ryzyko wystŃpienia szczeg·lnych okolicznoŜci, na wystŃpienie kt·rych Uczestnik Funduszu nie ma wpğywu 

lub ma ograniczony wpğyw 
 
Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu  
RozwiŃzanie Funduszu nastňpuje w przypadku zaistnienia jednej z nastňpujŃcych przesğanek: 

- zarzŃdzanie Funduszem nie zostağo przejňte przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych w terminie  
3 miesiňcy od dnia wydania decyzji o cofniňciu zezwolenia na dziağalnoŜĺ Towarzystwa lub od dnia wygaŜniňcia zezwolenia na 
dziağalnoŜĺ Towarzystwa nie przejňğo zarzŃdzania Funduszem, 
- Depozytariusz zaprzestağ wykonywania swoich obowiŃzk·w i nie zawarto z innym depozytariuszem umowy o wykonywanie funkcji 
depozytariusza, 
- WartoŜĺ Aktyw·w netto Funduszu spadğa poniŨej minimalnej wartoŜci okreŜlonej w obowiŃzujŃcych przepisach. 
Subfundusz moŨe zostaĺ zlikwidowany w przypadkach okreŜlonych w Statucie. 

 
Przejňcie zarzŃdzania przez inne towarzystwo 
Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moŨe przejŃĺ zarzŃdzanie Funduszem, 
w tym i Subfunduszem. Przejňcie zarzŃdzania Funduszem wymaga zmiany Statutu Funduszu w czňŜci wskazujŃcej firmň, siedzibň i 
adres towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzŃdzajŃcego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujŃce zarzŃdzanie 
wstňpuje w prawa i obowiŃzki Towarzystwa z chwilŃ wejŜcia zmian Statutu w Ũycie, to jest w trzy miesiŃce od dnia ogğoszenia o 
zmianach Statutu Funduszu, chyba, Ũe Komisja zezwoli na skr·cenie tego terminu. 

 

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obs ğugujŃcego Fundusz i Subfundusz 
Towarzystwo w kaŨdym czasie moŨe podjŃĺ decyzjň o zmianie depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz. 
Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza w przypadku depozytariusza lub 
umowy o Ŝwiadczenie usğug na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz. 
Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna byĺ dokonana w spos·b zapewniajŃcy nieprzerwane 
wykonywanie obowiŃzk·w depozytariusza. 
Uczestnik jest pozbawiony wpğywu na decyzjň Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz, w tym i 
Subfundusz. Nie moŨna wykluczyĺ sytuacji, Ũe jakoŜĺ usğug lub stopieŒ przygotowania pracownik·w nowego depozytariusza lub 
podmiotu obsğugujŃcego Fundusz, w tym i Subfundusz, bňdzie niŨszy od dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest naraŨony 
na negatywne konsekwencje powyŨszej sytuacji mogŃce przejawiaĺ siň w Ŝwiadczeniu usğug niŨszej jakoŜci przez wymienione 
powyŨej podmioty. Towarzystwo bňdzie dokğadaĺ najwyŨszej starannoŜci, by podmioty, z kt·rymi Towarzystwo zawrze umowň o 
wykonywanie funkcji depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obsğugň Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowağy siň 
najwyŨszym poziomem Ŝwiadczonych usğug. 

 
PoğŃczenie Funduszu z innym funduszem 

Zgodnie z UstawŃ o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie mogŃ byĺ ğŃczone z innym funduszem. 
PoğŃczone mogŃ zostaĺ Subfundusze. PoğŃczenie nastňpuje przez przeniesienie majŃtku Subfunduszu przejmowanego do 
Subfunduszu przejmujŃcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu 
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przejmujŃcego w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wpğywu na decyzjň Towarzystwa 
o poğŃczeniu Subfunduszy. 

 
Przeksztağcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny otwarty 
Towarzystwo ma prawo podjŃĺ decyzjň o przeksztağceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty. Przeksztağcenie wymaga zmiany 
statutu Funduszu, co nastňpuje bez zgody Uczestnik·w Funduszu. 

 
Zmiana polityki inwestycyjnej  
Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okreŜla Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut Funduszu. Ustawa o funduszach 
inwestycyjnych moŨe podlegaĺ zmianom, w szczeg·lnoŜci zwiŃzanym ze zmianami Dyrektywy UCITS. Towarzystwo moŨe w kaŨdym 
czasie dokonaĺ zmiany Statutu Funduszu w czňŜci dotyczŃcej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu 
wymaga ogğoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady upğywu terminu trzech miesiňcy od dnia ogğoszenia. Uczestnik nie ma 
wpğywu na decyzjň Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu. 

 
Przejňcie zarzŃdzania Funduszem przez sp·ğkň zarzŃdzajŃcŃ 
Fundusz dziağa w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwiŃzku z czym zgodnie z  
art. 4 ust. 1a Ustawy nie jest moŨliwe przekazanie zarzŃdzania Funduszem sp·ğce zarzŃdzajŃcej. 

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

 
8.2.2.8.  Ryzyko inflacji  
Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleŨy od wysokoŜci stopy inflacji, kt·ra pomniejsza nominalnŃ stopň zwrotu z zainwestowanego 
kapitağu. Wzrost inflacji moŨe wiňc spowodowaĺ spadek realnej stopy zwrotu z poszczeg·lnych skğadnik·w lokat posiadanych w 
portfelu Subfunduszu. Ryzyko to moŨe siň r·wnieŨ bezpoŜrednio przyczyniĺ do spadku wartoŜci posiadanych instrument·w dğuŨnych, 
w tym w szczeg·lnoŜci instrument·w o oprocentowaniu stağym. 
WysokoŜĺ inflacji ma r·wnieŨ bezpoŜredni wpğyw na wartoŜĺ realnej stopy zwrotu zrealizowanej przez Uczestnika na inwestycji w 
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflacji powoduje, Ũe zrealizowana realna stopa zwrotu z inwestycji moŨe 
byĺ inna od zakğadanej w momencie dokonywania inwestycji. 

 
8.2.2.9.  Ryzyko zwiŃzane z regulacjami prawnymi dotyczŃcymi Subfunduszu, w szczeg·lnoŜci w zakresie prawa 

podatkowego  
Na dzieŒ sporzŃdzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych, Fundusz, w tym 
i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od os·b prawnych. Nie moŨna wykluczyĺ jednak opodatkowania 
dochod·w Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przyszğoŜci. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania dochod·w Funduszu, w tym i 
Subfunduszu, spowoduje obniŨenie osiŃganych przez Uczestnik·w Subfunduszu st·p zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.  

 
8.3. OkreŜlenie profilu inwestora, z uwzglňdnieniem zakresu czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka 

inwestycyjnego zwiŃzanego z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu 
Oferta dla dynamicznych inwestor·w, szukajŃcych wysokich zysk·w w dğugim horyzoncie inwestycyjnym, akceptujŃcych wysoki 

poziom ryzyka inwestycyjnego oraz znaczne wahania cen.  

Rekomendowany czas inwestycji to co najmniej 5 lata . 
 
8.4.  WysokoŜĺ opğat i prowizji zwiŃzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania oraz 

koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz 
 

8.4.1.  Wskazanie przepis·w Statutu okreŜlajŃcych rodzaje, maksymalnŃ wysokoŜĺ, spos·b kalkulacji i naliczania 
koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz, w tym w szczeg·lnoŜci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w 
kt·rych najwczeŜniej moŨe nastŃpiĺ pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w 

Rodzaje, maksymalnŃ wysokoŜĺ, spos·b kalkulacji i naliczania koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz, w tym w szczeg·lnoŜci 
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w kt·rych najwczeŜniej moŨe nastŃpiĺ pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w, 
okreŜlone zostağy w art. 120 oraz art. 121 Statutu Funduszu. 
 
8.4.2.  Wskazanie wartoŜci Wsp·ğczynnika Koszt·w Cağkowitych (WKC) wraz z informacjŃ, Ũe odzwierciedla on 

udziağ koszt·w niezwiŃzanych bezpoŜrednio z dziağalnoŜciŃ inwestycyjnŃ Funduszu na rzecz Subfunduszu w 
Ŝredniej WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu za dany rok, a takŨe wskazanie kategorii koszt·w 
Subfunduszu nie wğŃczonych do wskaŦnika WKC, w tym opğat transakcyjnych 

 

Wsp·ğczynnik Koszt·w Cağkowitych (wskaŦnik WKC) za rok 2022 wynosi 3,93% 
%. 
 

WskaŦnik WKC oblicza siň wedğug wzoru: 
 
WKC = Kt/WANt x 100 % 
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gdzie: 
 
K - oznacza koszty Subfunduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szczeg·lnych zasadach rachunkowoŜci funduszy inwestycyjnych, z 
wyğŃczeniem koszt·w wskazanych poniŨej, 
 
t  - oznacza okres, za kt·ry przedstawiane sŃ dane, 
 
WAN  - oznacza ŜredniŃ wartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu, obliczonŃ w oparciu o wartoŜĺ aktyw·w netto na kaŨdy dzieŒ 
kalendarzowy w okresie t. 
  
WskaŦnik WKC odzwierciedla udziağ koszt·w niezwiŃzanych bezpoŜrednio z dziağalnoŜciŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu w Ŝredniej 
wartoŜci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok. Do koszt·w cağkowitych Subfunduszu zalicza siň w szczeg·lnoŜci, o ile wystňpuje, 
ujemne saldo r·Ũnic kursowych powstağe w zwiŃzku z wycenŃ Ŝrodk·w pieniňŨnych, naleŨnoŜci oraz zobowiŃzaŒ w walutach obcych. 
 
Koszty Subfunduszu nie wğŃczone do Wsp·ğczynnika Koszt·w Cağkowitych, to: 

1. koszty transakcyjne, w tym prowizje i opğaty maklerskie, podatki zwiŃzane z nabyciem lub zbyciem skğadnik·w portfela, 
prowizje za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariusza, 

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

Uczestnika, 
5. wartoŜĺ usğug dodatkowych. 

 
8.4.3.  Wskazanie opğat manipulacyjnych z tytuğu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa oraz innych opğat 

uiszczanych bezpoŜrednio przez uczestnika 
 
Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rej mowa w art. 25 Statutu, 
wynosi: 

a. 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rej mowa w art. 26 Statutu, 

wynosi: 
a. 1,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 1,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 0% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za Zamianň lub Konwersjň Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rych mowa w art. 
20 i art. 27 Statutu, o kt·rej mowa w art. 27 Statutu, kt·ra moŨe byĺ pobierana opr·cz Opğaty Wyr·wnawczej wynosi: 

a. 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B 
c. 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

 
W ramach Produktu Specjalnego:  
- stawka opğaty manipulacyjnej, o kt·rej mowa w art. 28 Statutu, pobieranej w zwiŃzku z zerwaniem umowy o prowadzenie Produktu 
Specjalnego i dokonaniem wypğaty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa, nie moŨe przekroczyĺ w przypadku Subfunduszu: 

a. 5% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa A 
b. 5% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa B 

c. 5% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 
 
W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastňpuje w ramach Zamiany Jednostek Uczestnictwa, stawka opğaty 
manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym jest r·wna r·Ũnicy pomiňdzy obowiŃzujŃcŃ w dniu 
Zamiany stawkŃ opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i opğatŃ manipulacyjnŃ za 
zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczonŃ wczeŜniej przy nabyciu zamienianych jednostek uczestnictwa w Subfunduszu Ŧr·dğowym, 
a w przypadku, gdy przedmiotem Zamiany sŃ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Ŧr·dğowego zbyte w wyniku dokonanej wczeŜniej 
Zamiany jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokoŜci opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu 
docelowym uwzglňdniane sŃ r·wnieŨ opğaty manipulacyjne za zbywanie jednostek uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwiŃzku ze 
zbyciem i wczeŜniejszymi Zamianami tych jednostek uczestnictwa (Opğata Wyr·wnawcza). W przypadku, gdy r·Ũnica, o kt·rej mowa 
w zdaniu poprzednim, jest r·wna zeru bŃdŦ mniejsza od zera, opğata manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu 
nie jest pobierana. 
 
8.4.4.  Wskazanie opğaty zmiennej, bňdŃcej czňŜciŃ wynagrodzenia za zarzŃdzanie, kt·rej wysokoŜĺ jest 

uzaleŨniona od wynik·w Subfunduszu, prezentowanej w ujňciu procentowym w stosunku do Ŝredniej 

WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

 
Towarzystwo pobiera opğatň za zarzŃdzanie Subfunduszem uzaleŨnionŃ od osiŃgniňtych wynik·w ï Wynagrodzenie Zmienne. CzňŜĺ 
Zmienna Wynagrodzenia naliczana jest w kaŨdym Dniu Wyceny w wysokoŜci 20% wzrostu WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu bez 
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naliczonej czňŜci zmiennej wynagrodzenia na Jednostkň Uczestnictwa, ponad stopň zwrotu z benchmarku okreŜlonego w Statucie. 
Okresem odniesienia w kt·rym wyniki subfunduszu sŃ mierzone i rekompensowane za ujemne wyniki w przeszğoŜci, jest okres 5-
letni. Pierwszy okres odniesienia rozpoczyna siň w dniu rozpoczňcia naliczania wynagrodzenia zmiennego wedğug niniejszych zasad, 
a koŒczy po upğywie 5 lat. Subfundusz moŨe pobieraĺ wynagrodzenie zmienne nawet w przypadku poniesienia straty, w przypadku 
gdy strata ta bňdzie niŨsza niŨ strata okreŜlonego w statucie benchmarku. Szczeg·ğowy spos·b naliczania Wynagrodzenia Zmiennego 
zostağ wskazany w art. 121 Statutu. 
 
Przykğadowy spos·b obliczania Wynagrodzenia Zmiennego w ramach piňcioletniego okresu odniesienia. Przykğad pokazuje przy jakich 
wynikach subfunduszu oraz wysokoŜci benchmarku nastňpuje moŨliwoŜĺ pobrania wynagrodzenia zmiennego. 
 

 
 
Maksymalna stopa zwrotu w okresie 5-letnim - najwiňksza dodatnia wartoŜĺ r·Ũnic pomiňdzy stopami zwrotu z Subfunduszu dla danej 
kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem czňŜci zmiennej Wynagrodzenia, a stopami zwrotu z benchmarku na przestrzeni 
5 (piňciu) ostatnich lat kalendarzowych, co oznacza, Ũe sŃ to r·Ũnice za okresy rozpoczynajŃce siň 5 lat przed Dniem Wyceny (w 
przypadku gdy nie jest to DzieŒ Wyceny odnosimy siň do ostatniego Dnia Wyceny przed tŃ datŃ), a koŒczŃce siň na ostatni DzieŒ 
Wyceny kaŨdego roku kalendarzowego od 5 lat wstecz do jednego roku wstecz. W przypadku gdy okres odniesienia jest kr·tszy niŨ 
5 lat to najwiňksza wartoŜĺ r·Ũniĺ miňdzy stopami zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem 
czňŜci zmiennej Wynagrodzenia a stopami zwrotu z benchmarku na ostatni DzieŒ Wyceny kaŨdego roku kalendarzowego w tym 
okresie. W pierwszym roku kalendarzowym w kt·rym naliczana jest czňŜĺ zmienna Wynagrodzenia, Maksymalna stopa zwrotu w 
okresie 5-letnim = 0.  
 

 
8.4.5.  Maksymalna wysokoŜĺ wynagrodzenia za zarzŃdzanie Subfunduszem; w przypadku, o kt·rym mowa w art. 

101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymal ny poziom wynagrodzenia za zarzŃdzanie Subfunduszem, jeŨeli 
Fundusz lokuje powyŨej 50% Aktyw·w Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub 
tytuğy uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania 

 
Maksymalna, wyraŨona procentowo, wysokoŜĺ Wynagrodzenia w skali roku wynosi:  

a. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A ï 2,00% 
b. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B ï 2,00% 
c. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C ï 1%. 

Wynagrodzenie liczone jest od Ŝredniej WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w danym roku, liczonego jako 365 dni lub 366 dni w 
przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni.  
 
Wynagrodzenie stağe jest naliczane w kaŨdym Dniu Wyceny i za kaŨdy dzieŒ w roku od WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu z 
poprzedniego Dnia Wyceny, a nastňpnie wypğacane ze środk·w Subfunduszu do piňtnastego dnia miesiŃca nastňpujŃcego po 
miesiŃcu, za kt·ry byğo naliczane wynagrodzenie. Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzŃdzanie dla Subfunduszu ustalana jest w 
drodze uchwağy decyzjŃ ZarzŃdu Towarzystwa i publikowana w Tabelach Opğat, kt·re sŃ dostňpne na stronie internetowej 
Towarzystwa www.aliortfi.com  oraz we wszystkich punktach zbywania Jednostek Uczestnictwa. Subfundusz nie lokuje powyŨej 50% 
Aktyw·w w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuğy uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania 
zarzŃdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitağowej Towarzystwa. 
 
8.4.6.  Wskazanie istniejŃcych um·w lub porozumieŒ, na podstawie kt·rych koszty dziağalnoŜci Subfunduszu 

bezpoŜrednio lub poŜrednio sŃ rozdzielane miňdzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym 
wskazanie usğug dodatkowych oraz wskazanie wpğywu tych usğug na wysokoŜĺ prowizji pobieranych przez 
podmiot prowadzŃcy dziağalnoŜĺ maklerskŃ oraz na wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie 
Subfunduszem  

Rok

²ŀǊǘƻǏŏ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ 

ōŜȊ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŀ 

wynagrodzenia 

zmiennego 

²ŀǊǘƻǏŏ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ 

Ȋ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ 

wynagrodzenia 

zmiennego

Stopa zwrotu 

funduszu w danym 

roku 

kalendarzowym

Skumulowna 

stopa zwrotu 

funduszu w 

okresie 5-letnim

Zmiana 

benchmarku w 

danym roku 

kalendarzowym

Skumulowana 

zmiana 

benchmarku w 

okresie 5-letnim

Zysk/strata ponad 

benchmark 

skumulowany

Maksymalna stopa 

zwrotu w okresie 

5-letnim

Czy naliczone 

wynagrodzenie 

zmienne

Opis

0 100,00 100,00

1 109,16 109,16 9,16% 109,16% 11,80% 111,80% -2,64% 0,00% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ 

ƧŜŘƴŀƪ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

2 104,16 104,16 -4,58% 104,16% 1,20% 113,14% -8,98% 0,00% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

3 120,21 120,66 15,84% 120,66% 5,00% 118,80% 1,86% 0,00% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ ŀ 

ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

4 120,26 120,26 -0,33% 120,26% -0,20% 118,56% 1,70% 1,86% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ŀ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

5 118,68 119,26 -0,83% 119,26% -3,00% 115,00% 4,26% 1,86% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ƧŜŘƴŀƪ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ 

ǇƻȊƛƻƳǳ ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ  ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

6 122,31 123,18 3,29% 112,84% 0,05% 102,92% 9,93% 6,39% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ  

ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ
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Koszty dziağalnoŜci Subfunduszu rozdzielane sŃ pomiňdzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie postanowieŒ Statutu. Podmioty 
prowadzŃce dziağalnoŜĺ maklerskŃ, ŜwiadczŃce usğugi na rzecz Subfunduszu, mogŃ sporzŃdzaĺ dla Subfunduszu analizy i 
rekomendacje, bňdŃce Ŝwiadczeniami dodatkowymi, co nie ma wpğywu na wysokoŜĺ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzŃcy 
dziağalnoŜĺ maklerskŃ oraz na wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie Subfunduszem. 
 
8.5.  Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujňciu historycznym 
 
8.5.1.  WartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.  
Na koniec roku obrotowego 2022 wartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu wynosiğa 10 969 961,69 zğotych. 
 

 

 

8.5.2.  WielkoŜĺ Ŝredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 2 lata -  w 
przypadku funduszy prowadzŃcych dziağalnoŜĺ nie dğuŨej niŨ 3 lata, albo za ostatnie 3, 5, 10 lat - w przypadku 
pozostağych funduszy; ŜredniŃ stopň zwrotu dla danego okresu oblicza siň, dzielŃc stopň obliczonŃ na 
podstawie wartoŜci aktyw·w netto funduszu na jednostkň uczestnictwa na koniec ostatniego roku 
obrotowego i na koniec roku obrotowego poprzedzajŃcego okres, dla kt·rego jest dokonywane obliczenie, 
przez odpowiednio 2, 3, 5 albo 10;  

 
średnia stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3 lata (lata 2020, 2021, 2022) wyniosğa -7,46%. 
średnia stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 5 lat (lata 2018, 2019, 2020, 2021, 2022) 
wyniosğa -6,45%. 
 

 
 
8.5.3.  Wskazanie wzorca sğuŨŃcego do oceny efektywnoŜci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu 

odzwierciedlajŃcego zachowanie siň zmiennych rynkowych najlepiej oddajŃcych cel i politykň inwestycyjnŃ 
Subfunduszu, a takŨe informacja o dokonanych zmianach wzorca, jeŨeli miağy miejsce 
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Wzorcem najlepiej odzwierciedlajŃcym zachowanie siň zmiennych rynkowych oddajŃcych cel i politykň inwestycyjnŃ Subfunduszu, 
kt·ry wykorzystywany jest na potrzeby naliczania czňŜci zmiennej Wynagrodzenia jest nastňpujŃcy wskaŦnik: 
 
100% zmiana indeksu MSCI ACWI Net Total Return Local Index  
 
8.5.4.  Informacja o Ŝredniorocznych  stopach zwrotu z przyjňtego przez Subfundusz wzorca za ostatnie 2, 3, 5 i 10 

lat . 
 
 
 

 
 
8.5.5.  ZastrzeŨenie, Ũe indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzaleŨniona od wartoŜci Jednostki 

Uczestnictwa w  momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz na rzecz Subfunduszu oraz wysokoŜci 
pobranych Opğat manipulacyjnych oraz Ũe wyniki osiŃgniňte przez Subfundusz w przeszğoŜci nie gwarantujŃ 
uzyskania podobnych w przyszğoŜci 

Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzaleŨniona od wartoŜci Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i 
odkupienia oraz wysokoŜci pobranych Opğat manipulacyjnych. Wyniki osiŃgniňte przez Subfundusz w przeszğoŜci nie gwarantujŃ 
uzyskania podobnych w przyszğoŜci. 
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Rozdziağ III.9 Subfundusz ALIOR Stabilnych Sp·ğek 

 
9.  Subfundusz zostağ poğŃczony z innym subfunduszem wydzielonym w ALIOR SFIO. 
  



 
 

Strona 80 z 292 

 

Rozdziağ III.10 Subfundusz ALIOR Akcji  (poprzednia nazwa: ALIOR Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna) 

 
10.   
10.1  Zwiňzğy opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu  
10.1.1. Wskazanie gğ·wnych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji charakteryzujŃcych specyfikň 
Subfunduszu oraz, jeŨeli Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu gğ·wnie w lokaty inne niŨ papiery wartoŜciowe lub 
instrumenty rynku pieniňŨnego ï wyraŦne wskazanie tej cechy 
Subfundusz bňdzie inwestowağ przede wszystkim w:  

¶ jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych swojŃ siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej,  

¶ tytuğy uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,   
¶ tytuğy uczestnictwa emitowane przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň za granicŃ, jeŨeli instytucje 

te oferujŃ publicznie tytuğy uczestnictwa i umarzajŃ je na ŨŃdanie uczestnika, instytucje te podlegajŃ nadzorowi wğaŜciwego 
organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitağowym PaŒstwa czğonkowskiego lub paŒstwa naleŨŃcego do OECD oraz 
zapewniona jest, na zasadzie wzajemnoŜci, wsp·ğpraca Komisji z tym organem oraz speğniajŃ inne warunki okreŜlone przez 
Ustawň,  

¶ certyfikaty inwestycyjne,  
¶ papiery wartoŜciowe emitowane przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania typu zamkniňtego,  
¶ instrumenty udziağowe (takie jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty subskrypcyjne). 

Subfundusz ALIOR Akcji bňdzie dokonywağ lokat, stosujŃc nastňpujŃce zasady ich dywersyfikacji w:  

¶ jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuğy uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub 
instytucji wsp·lnego inwestowania, kt·re zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujŃ do 100 % aktyw·w w 
instrumenty udziağowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadzŃ politykň inwestycyjnŃ opartŃ na 
inwestowaniu w r·Ũne klasy aktyw·w, instrumenty udziağowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczeg·lnoŜci 
akcje, kwity depozytowe ï od 70% wartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu do 100% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu, 

   

¶ dğuŨne papiery wartoŜciowe emitowane, porňczone lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa, Narodowy Bank Polski, 
jednostkň samorzŃdu terytorialnego, wğaŜciwe centralne, regionalne lub lokalne wğadze publiczne PaŒstwa czğonkowskiego, 
albo przez bank centralny PaŒstwa czğonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Uniň EuropejskŃ lub Europejski Bank 
Inwestycyjny, paŒstwo inne niŨ PaŒstwo czğonkowskie, albo, w przypadku paŒstwa federalnego, przez jednego z czğonk·w 
federacji, albo przez organizacjň miňdzynarodowŃ, do kt·rej naleŨy co najmniej jedno PaŒstwo czğonkowskie oraz jednostki 
uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuğy uczestnictwa Funduszy DğuŨnych, o kt·rych mowa w ust. 3a poniŨej, 
instrumenty Rynku PieniňŨnego oraz kr·tkoterminowe instrumenty dğuŨne tj. takie, kt·rych okres pozostajŃcy do wykupu 
jest kr·tszy niŨ rok, obligacje, w tym obligacje przedsiňbiorstw oraz papiery wartoŜciowe emitowane, porňczone lub 
gwarantowane przez Skarb PaŒstwa, Narodowy Bank Polski, jednostkň samorzŃdu terytorialnego, wğaŜciwe centralne, 
regionalne lub lokalne wğadze publiczne PaŒstwa czğonkowskiego, albo przez bank centralny PaŒstwa czğonkowskiego, 
Europejski Bank Centralny, Uniň EuropejskŃ lub Europejski Bank Inwestycyjny, paŒstwo inne niŨ PaŒstwo czğonkowskie, 
albo, w przypadku paŒstwa federalnego, przez jednego z czğonk·w federacji, albo przez organizacjň miňdzynarodowŃ, do 
kt·rej naleŨy co najmniej jedno PaŒstwo czğonkowskie ï ğŃcznie od 0 do 30% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu,   

¶ jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuğy 
uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuğy uczestnictwa instytucji wsp·lnego inwestowania majŃcych siedzibň za 
granicŃ, certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartoŜciowe emitowane przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania typu 
zamkniňtego ï ğŃcznie do 30% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu. 

10.1.2.  Zwiňzğy opis kryteri·w doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu 

10.1.2.1. Poza gğ·wnymi kryteriami doboru lokat, o kt·rych mowa poniŨej, Subfundusz ALIOR Akcji podejmuje decyzje inwestycyjne 
kierujŃc siň w szczeg·lnoŜci:   

10.1.2.1.1. wskazaniami wynikajŃcymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,   
10.1.2.1.2. wskazaniami opartymi na analizie technicznej ï na poziomie emitenta i rynku.  
10.1.3.  Gğ·wne kryteria doboru poszczeg·lnych kategorii lokat sŃ nastňpujŃce:  
Lokaty dobierane bňdŃ dla:  
certyfikat·w inwestycyjnych, papier·w wartoŜciowych emitowanych przez inne instytucje wsp·lnego inwestowania typu 
zamkniňtego, jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej, tytuğ·w uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuğ·w uczestnictwa instytucji wsp·lnego inwestowania majŃcych 
siedzibň za granicŃ, ï pod kŃtem moŨliwoŜci efektywnego realizowania cel·w i polityki inwestycyjnej Subfunduszu, st·p zwrotu 
uzyskiwanych z tego rodzaju lokat w przeszğoŜci, adekwatnoŜci polityki inwestycyjnej i cel·w inwestycyjnych funduszu 
inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wsp·lnego inwestowania (w tym typu zamkniňtego) do 
polityki inwestycyjnej Subfunduszu,  

 pozostağych instrument·w Subfundusz bňdzie podejmowaĺ decyzje inwestycyjne, kierujŃc siň nastňpujŃcymi gğ·wnymi 
kryteriami doboru poszczeg·lnych kategorii lokat: w przypadku instrument·w udziağowych (takich jak akcje, prawa do akcji, 
prawa poboru, kwity depozytowe i warranty subskrypcyjne): ryzyko dziağalnoŜci emitenta, zar·wno na poziomie 
makroekonomicznym, jak i specyficznym dla danego emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynik·w finansowych 
emitenta, prognozowany wzrost wyceny rynkowej papieru wartoŜciowego w ujňciu nominalnym, prognozowana stopa zwrotu 
z papieru wartoŜciowego w ujňciu relatywnym, tj. w por·wnaniu z innymi podobnymi papierami lub w por·wnaniu do stopy 
zwrotu z indeksu gieğdowego stanowiŃcego punkt odniesienia (benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w przypadku 
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praw poboru ï poza wskazanymi powyŨej ï takŨe relacja ceny prawa poboru do wartoŜci teoretycznej prawa poboru 
wynikajŃcej z aktualnej ceny akcji danej sp·ğki, w przypadku dğuŨnych papier·w wartoŜciowych, Instrument·w Rynku 
PieniňŨnego, list·w zastawnych i obligacji zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych st·p 
procentowych, prognozowane zmiany ksztağtu krzywej dochodowoŜci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka 
inwestycyjnego zwiŃzanego z danym papierem wartoŜciowym lub Instrumentem Rynku PieniňŨnego, wysokoŜĺ premii za 
ryzyko inwestycyjne w por·wnaniu do stawek ksztağtujŃcych siň na rynku, wpğyw na Ŝredni okres do wykupu cağego portfela 
inwestycyjnego, dodatkowo ï w przypadku papier·w dğuŨnych innych niŨ emitowane, porňczone lub gwarantowane przez 
Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski ï poza kryteriami okreŜlonymi wyŨej ï takŨe wiarygodnoŜĺ kredytowa emitenta; 
dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje ï poza wskazanymi powyŨej ï takŨe warunki zamiany obligacji na 
akcje, w przypadku depozyt·w: poziom oprocentowania depozyt·w, r·wnieŨ w por·wnaniu do stawek ksztağtujŃcych siň na 
rynku, wiarygodnoŜĺ banku,  w przypadku Instrument·w Pochodnych: adekwatnoŜĺ, rozumiana jako zgodnoŜĺ instrument·w 
bazowych z politykŃ inwestycyjnŃ obowiŃzujŃcŃ dla danego Subfunduszu, efektywnoŜĺ, rozumiana jako zgodnoŜĺ zmiany 
wartoŜci Instrumentu Pochodnego z oczekiwanŃ zmianŃ wartoŜci instrumentu bazowego, pğynnoŜĺ, rozumiana jako istnienie 
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyŨszajŃcego wielkoŜĺ transakcji, koszt, rozumiany jako 
koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do koszt·w ponoszonych w celu nabycia instrumentu 
bazowego, w przypadku pozostağych instrument·w finansowych, niewymienionych powyŨej: moŨliwoŜĺ efektywniejszej 
dywersyfikacji lokat Subfunduszu, moŨliwoŜĺ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu, stosunek 

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

10.1.4.  JeŨeli Subfundusz odzwierciedla skğad uznanego indeksu akcji lub dğuŨnych papier·w wartoŜciowych ï 
wskazanie tego indeksu, rynku, kt·rego indeks dotyczy, oraz stopnia odzwierciedlenia indeksu przez 
Subfundusz  

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla skğadu uznanego indeksu. 
 

10.1.5.   JeŨeli WartoŜĺ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moŨe siň charakteryzowaĺ duŨŃ 
zmiennoŜciŃ wynikajŃcŃ ze skğadu portfela lub z przyjňtej techniki zarzŃdzania portfelem ï wyraŦne 
wskazanie tej cechy  

Z uwagi na docelowy skğad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajŃcy ze specyfiki Subfunduszu (gğ·wne kategorie lokat, 
zasady ich dywersyfikacji oraz przyjňte kryteria doboru lokat ï opisane powyŨej), WartoŜĺ Aktyw·w Netto portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu moŨe charakteryzowaĺ siň duŨŃ zmiennoŜciŃ. 

 
10.1.6.  JeŨeli Fundusz moŨe zawieraĺ na rzecz Subfunduszu umowy, kt·rych przedmiotem sŃ instrumenty pochodne, 

w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne ï wskazanie tej informacji wraz z okreŜleniem wpğywu 
zawarcia takich um·w, w tym um·w, kt·rych przedmiotem sŃ niewystandaryzowane instrumenty pochodne, 
na ryzyko zwiŃzane z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ 

Fundusz na rzecz Subfunduszu moŨe zawieraĺ umowy, kt·rych przedmiotem sŃ Instrumenty Pochodne oraz Niewystandaryzowane 
Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego zarzŃdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka 
inwestycyjnego Subfunduszu. Zawarcie takich um·w moŨe wpğywaĺ na zwiňkszenie lub zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego 
Subfunduszu. 

 
10.1.7.  JeŨeli udzielono gwarancji wypğaty okreŜlonej kwoty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu ï wskazanie gwaranta oraz warunk·w gwarancji 
Nie dotyczy, nie udzielono gwarancji wypğaty okreŜlonej kwoty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu. 

 
10.2.  Opis ryzyka zwiŃzanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym ryzyka zwiŃzanego 

z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu 
 

10.2.2.  Opis ryzyka inwestycyjnego zwiŃzanego z politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu, z uwzglňdnieniem strategii 
zarzŃdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do inwestycji na okreŜlonym 
obszarze geograficznym, w okreŜlonej branŨy lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreŜlonej 
kategorii lokat, albo w celu odzwierciedleniu indeksu  

 
10.2.2.1.  Ryzyko rynkowe  
Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych zmian cen instrument·w 
finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe skğadajŃ siň w szczeg·lnoŜci: 
- ryzyko cen akcji,  
- ryzyko stopy procentowej. 
 
Ryzyko cen akcji  polega na spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu na skutek niekorzystnych zmian cen akcji lub innych 
instrument·w udziağowych. Na ryzyko cen akcji skğadajŃ siň ryzyko systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta. 

  
Ryzyko systematyczne  zwiŃzane jest z sytuacjŃ makroekonomicznŃ, czyli miňdzy innymi takimi czynnikami jak: stopa wzrostu 

gospodarczego, poziom deficytu budŨetowego i deficytu w handlu zagranicznym, stopa bezrobocia, wielkoŜĺ popytu konsumpcyjnego 
i inwestycyjnego, wysokoŜĺ st·p procentowych i kurs·w walutowych, poziom inflacji, ceny surowc·w i zmiany cen akcji na rynkach 
zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji makroekonomicznej mogŃ przekğadaĺ siň na spadki cen na rynkach akcji lub innych 
instrument·w finansowych. Negatywne tendencje na zagranicznych rynkach akcji mogŃ przekğadaĺ siň na spadki cen akcji i innych 



 
 

Strona 82 z 292 

 

instrument·w finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie moŨe zostaĺ ograniczone poprzez dywersyfikacjň portfela 
udziağowych papier·w wartoŜciowych. 

 
Ryzyko specyficzne  to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe okreŜlonego emitenta. Na ryzyko to wpğywajŃ 
miňdzy innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przyszğych wynik·w, pozycja rynkowa sp·ğki, poziom zadğuŨenia, ğad 
korporacyjny, jakoŜĺ pracy zarzŃdu, konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne moŨe zostaĺ ograniczone poprzez 
dywersyfikacjň portfela udziağowych papier·w wartoŜciowych. 

 
Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka skğadowe mogŃ byĺ zwiňkszane lub zmniejszane przez charakterystyczne cechy segment·w rynku 
akcji, na kt·rych dokonywane sŃ inwestycje, co moŨe skutkowaĺ zwiňkszonŃ zmiennoŜciŃ cen tych instrument·w. W szczeg·lnoŜci, 
charakterystycznymi cechami niekt·rych segment·w rynku akcji, mogŃcymi powodowaĺ zmianň ekspozycji inwestora na ryzyko cen 
akcji sŃ m.in.: 

 
W segmencie akcji o wysokiej pğynnoŜci (tzw. blue chips )  - wraŨliwoŜĺ na kierunek przepğyw·w Ŝrodk·w pieniňŨnych o 
znacznej wartoŜci, zwiŃzanych z dokonywaniem inwestycji przez duŨych inwestor·w instytucjonalnych, w tym przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego. MoŨe ona powodowaĺ w niekt·rych okresach zwiňkszonŃ zmiennoŜĺ cen akcji z tego segmentu, zar·wno 
bezwzglňdnie, jak i w stosunku do pozostağych segment·w rynku akcji.  

 
W segmencie akcji mağych i Ŝrednich sp·ğek - wraŨliwoŜĺ na informacje dotyczŃce emitenta (dotyczy w najwiňkszym zakresie 
akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu NewConnect). MoŨe ona powodowaĺ zwiňkszonŃ zmiennoŜĺ oraz odchylenia 
ceny rynkowej instrument·w finansowych od ich wartoŜci fundamentalnej w segmentach rynku o Ŝredniej i niskiej pğynnoŜci, 
wynikajŃce m.in. z braku lub ze zmniejszonego zaangaŨowania inwestor·w instytucjonalnych. 

  
W przypadku akcji notowanych na rynkach zagr anicznych  ï wraŨliwoŜĺ na zmiany kurs·w walutowych i sytuacji 
makroekonomicznej kraj·w, z kt·rych sp·ğki sŃ przedmiotem inwestycji. NiezaleŨnie od ryzyka walutowego, kursy akcji sp·ğek 
zagranicznych mogŃ charakteryzowaĺ siň w niekt·rych okresach zwiňkszonŃ zmiennoŜciŃ kurs·w wyraŨonych w walucie lokalnej na 
skutek ograniczania strat przez inwestor·w zagranicznych, wynikajŃcych z niekorzystnych zmian kurs·w walutowych. Inwestycje w 
akcje sp·ğek zagranicznych wiŃŨŃ siň r·wnieŨ z ekspozycjŃ inwestora na ryzyko systematyczne tych kraj·w (tzw. ryzyko kraju). 

 
W przypadku akcji sp·ğek z kraj·w rozwijajŃcych siň (tzw. emerging markets ) - wraŨliwoŜĺ na wzrost globalnej awersji do 
ryzyka. Kursy cen akcji sp·ğek z kraj·w rozwijajŃcych siň mogŃ byĺ dodatkowo naraŨone na okresowe wzrosty zmiennoŜci notowaŒ 
wynikajŃce ze wzrostu globalnej awersji do ryzyka oraz kr·tkoterminowe spadki kurs·w, wynikajŃce z masowego wycofywania 

Ŝrodk·w finansowych przez inwestor·w z tego segmentu, zwğaszcza w okresie dekoniunktury. MoŨe tym zjawiskom towarzyszyĺ 
takŨe wzrost korelacji zar·wno pomiňdzy kursami akcji emitent·w z tego samego kraju, jak r·wnieŨ pomiňdzy indeksami gieğdowymi 
z r·Ũnych kraj·w rozwijajŃcych siň, co moŨe zniwelowaĺ korzyŜci wynikajŃce dywersyfikacji ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka 
kraju. 

 
W segmencie sp·ğek niepublicznych - nieobserwowalnoŜĺ kursu rynkowego oraz brak obowiŃzk·w informacyjnych po stronie 
emitent·w. W zwiŃzku z tym, Ũe akcje sp·ğek niepublicznych nie sŃ przedmiotem transakcji w publicznym obrocie, ich wartoŜĺ 
godziwa nie moŨe zostaĺ dokğadnie ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akcji, lecz musi byĺ ustalona za pomocŃ metod i 
modeli wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartoŜĺ jest oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyŨszej starannoŜci jest 
obarczona moŨliwoŜciŃ bğňdu (tzw. ryzyko modelu), w zwiŃzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrument·w moŨe byĺ r·Ũna od 
ich wartoŜci fundamentalnej. WartoŜĺ uzyskana w drodze wyceny jest wraŨliwa na zmianň zağoŨeŒ odnoŜnie prognozowanych 
wynik·w finansowych, danych makroekonomicznych, st·p procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiňcej, 
sp·ğki niepubliczne nie podlegajŃ rygorystycznym obowiŃzkom informacyjnym, jakim podlegajŃ sp·ğki publiczne, co moŨe r·wnieŨ 
wpğywaĺ na efektywnoŜĺ wyceny akcji bňdŃcych przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitağowego. 

 

W segmencie akcji sp·ğek bňdŃcych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) - nieobserwowalnoŜĺ 
wczeŜniejszych kurs·w akcji i kr·tsza historia dostňpnych danych finansowych. Podobnie jak w przypadku sp·ğek niepublicznych, 
wczeŜniejszy kurs akcji sp·ğek bňdŃcych przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w zwiŃzku z tym ustalenie wartoŜci 
akcji wymaga przeprowadzenia oszacowania przy uŨyciu metod i modeli wyceny akcji. Takie oszacowanie moŨe byĺ obarczone 
moŨliwoŜciŃ bğňdu (tzw. ryzyko modelu), w zwiŃzku z czym cena nabycia takich instrument·w moŨe byĺ r·Ũna od ich wartoŜci 
fundamentalnej. WartoŜĺ uzyskana w drodze wyceny jest wraŨliwa na zmianň zağoŨeŒ odnoŜnie prognozowanych wynik·w 
finansowych, danych makroekonomicznych, st·p procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiňcej, sp·ğki 
bňdŃce przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie majŃ tak dğugiej historii danych finansowych jak podlegajŃce rygorystycznym 
obowiŃzkom informacyjnym sp·ğki publiczne, co moŨe wpğywaĺ na poprawnoŜĺ prognoz finansowych, a tym samym na efektywnoŜĺ 
wyceny akcji bňdŃcych przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitağowego. 

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

wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowoŜci. Im dğuŨszy czas do wykupu instrumentu, tym wyŨsze jest 
ryzyko stopy procentowej. Im niŨsza stopa odsetkowa i stopa dochodowoŜci instrumentu, tym wyŨsze jest ryzyko stopy procentowej. 
Na ryzyko stopy procentowej majŃ wpğyw m.in. wzrost stopy inflacji (bieŨŃcej lub oczekiwanej), wysokoŜĺ realnej stopy procentowej, 
polityka pieniňŨna banku centralnego, tempo rozwoju gospodarczego, poziom oszczňdnoŜci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej 
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paŒstwa przez inwestor·w oraz poziom st·p procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna i monetarna paŒstwa, 
nadmierny wzrost deficytu finans·w publicznych i wzrost relacji dğugu publicznego do PKB, moŨe prowadziĺ do presji na wzrost 
rynkowych st·p procentowych. 
 
10.2.2.2.  Ryzyko kredytowe  
Gğ·wnymi czynnikami ryzyka kredytowego sŃ:  
- ryzyko niedotrzymania warunk·w,  
- ryzyko obniŨenia oceny kredytowej, 
- ryzyko rozpiňtoŜci kredytowej. 
 
Ryzyko niedotrzymania warunk·w, nazywane r·wnieŨ ryzykiem niewypğacalnoŜci, to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunk·w kontrakt·w finansowych przez emitent·w instrument·w dğuŨnych. Polega 
ono na niespğaceniu przez emitenta w terminie naleŨnej kwoty z tytuğu wyemitowanych instrument·w dğuŨnych (zar·wno odsetek 
jak i kwoty poŨyczonego kapitağu).  
 
Ryzyko obniŨenia oceny kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane obniŨeniem ocen 
kredytowych (rating·w) emitent·w lub emisji. ObniŨenie oceny kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem ryzyka danej 

inwestycji, co powoduje, Ũe inwestorzy oczekujŃ wyŨszej stopy zwrotu z tej inwestycji. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu powoduje 
spadek wartoŜci instrument·w dğuŨnych.  
 
Ryzyko rozpiňtoŜci kredytowej to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpiňtoŜci 
kredytowej dla emisji. RozpiňtoŜĺ kredytowa to r·Ũnica z oczekiwanej przez inwestor·w stopy zwrotu z instrument·w obarczonych 
ryzykiem a instrument·w, kt·re postrzega siň jako wolne od ryzyka (instrumenty dğuŨne emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
PaŒstwa). Inwestycje w papiery dğuŨne innych emitent·w niŨ Skarb PaŒstwa, czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne 
i korporacyjne wiŃŨŃ siň z wyŨszym poziomem ryzyka kredytowego, uzaleŨnionym od wiarygodnoŜci kredytowej emitenta. 
Pogorszenie ratingu kredytowego wpğywa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpiňtoŜci kredytowej, a tym samym powoduje 
spadek ceny danego instrumentu dğuŨnego. Inwestycje w tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania 
majŃce siedzibň za granicŃ lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciŃŨone sŃ ryzykiem pochodzŃcym od ryzyka lokat takiego 
funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe zwiŃzane sŃ z ryzykiem kredytowym banku. 
 
10.2.2.3.  Ryzyko pğynnoŜci 
Ryzyko pğynnoŜci jest zwiŃzane z brakiem moŨliwoŜci efektywnego przeprowadzenia transakcji na danym instrumencie finansowym, 

bez istotnego wpğywu na cenň realizacji, ze wzglňdu na wielkoŜĺ tej transakcji. Innymi sğowy jest to moŨliwoŜĺ okresowego 
ograniczenia dostňpnoŜci rynku danych instrument·w. Ryzyko to wystňpuje najczňŜciej przy pr·bie sprzedaŨy znacznej iloŜci 
posiadanych aktyw·w, kt·ra to iloŜĺ jest relatywnie duŨa w stosunku do normalnej wielkoŜci transakcji przeprowadzanych danym 
instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury popytu i podaŨy, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. 
Ryzyko pğynnoŜci ma szczeg·lnie duŨe znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczeg·lnych emitent·w zaleŨy ono 
gğ·wnie od takich czynnik·w jak: wielkoŜĺ (kapitalizacja rynkowa) sp·ğki oraz poziom Ŝrednich dziennych obrot·w rynkowych akcjami 
danego emitenta. W przypadku innych instrument·w finansowych na poziom pğynnoŜci majŃ wpğyw takie czynniki, jak wartoŜĺ 
instrument·w finansowych znajdujŃcych siň w obrocie, Ŝredni dzienny obr·t rynkowy na danym instrumencie finansowym czy r·Ũnica 
pomiňdzy cenŃ kupna i sprzedaŨy. Ograniczenie pğynnoŜci moŨe zwiňkszaĺ zmiennoŜĺ cen instrument·w finansowych. MoŨe ono 
wzrastaĺ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagğych zmian st·p procentowych oraz nagğych przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego. W przypadku inwestycji w tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce siedzibň 
za granicŃ lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania odkupywania tytuğ·w 
lub jednostek uczestnictwa przez tň instytucjň wsp·lnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny. 
 
10.2.2.4.  Ryzyko walutowe  

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu 
waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na ryzyko to wpğywa szereg czynnik·w o charakterze makroekonomicznym (miňdzy 
innymi poziom inflacji, poziom deficytu budŨetowego i deficytu w handlu zagranicznym, wysokoŜĺ nominalnych i realnych st·p 
procentowych, charakter polityki pieniňŨnej i fiskalnej, tempo wzrostu gospodarczego oraz poziom st·p procentowych w innych 
krajach) i rynkowym (miňdzy innymi: sytuacja na miňdzynarodowych rynkach finansowych oraz tzw. sentyment zagranicznych 
inwestor·w odnoŜnie inwestycji w instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom kursu walutowego moŨe cechowaĺ 
siň bardzo duŨŃ zmiennoŜciŃ o nieprzewidywalnym charakterze. 
 
10.2.2.5.  Ryzyko zwiŃzane z przechowywaniem Aktyw·w 
Aktywa Subfunduszu przechowywane sŃ na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez Depozytariusza i Subdepozytariuszy 
(podmioty, kt·re na postawie umowy z Depozytariuszem przechowujŃ czňŜĺ aktyw·w Subfunduszu). Papiery wartoŜciowe stanowiŃ 
wğasnoŜĺ Subfunduszu i nie wchodzŃ do masy upadğoŜci w przypadku ogğoszenia upadğoŜci Depozytariusza i Subdepozytariuszy. 
 
10.2.2.6.  Ryzyko zwiŃzane z koncentracjŃ Aktyw·w lub rynk·w 
W przypadku gdy znaczna czňŜĺ Aktyw·w Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument Finansowy lub na danym rynku, w 

razie wystŃpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku moŨe to istotnie 
wpğynŃĺ na wartoŜĺ i pğynnoŜĺ aktyw·w Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczeg·lnych instrument·w finansowych mogŃ 
powodowaĺ znaczŃce wahania WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 
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10.2.2.7.  Ryzyko rozliczenia  
Ryzyko rozliczenia zwiŃzane jest z potencjalnie negatywnymi dla WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu skutkami op·Ŧnienia 
rozliczenia zawartych transakcji. Op·Ŧnienia te mogŃ uniemoŨliwiaĺ lub utrudniaĺ przeprowadzanie dalszych transakcji. ťr·dğem 
ryzyka rozliczenia mogŃ byĺ miňdzy innymi ryzyka operacyjne wystňpujŃce po stronie m.in. operator·w rynk·w gieğdowych, izb 
rozliczeniowych i poŜrednik·w (dom·w maklerskich, bank·w). Opr·cz zdarzeŒ zewnňtrznych, ryzyko rozliczenia moŨe byĺ efektem 
bğňdnych procedur wewnňtrznych, niestosowania siň do procedur, dziağania system·w oraz pracownik·w. 
 
10.2.2.8.  Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych  
Istnieje moŨliwoŜĺ, Ũe podjňte w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszŃ wiedzŃ decyzje inwestycyjne nie przyniosŃ oczekiwanych 
rezultat·w i wartoŜĺ posiadanych instrument·w finansowych, a tym samym WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu ulegnie 
zmniejszeniu. 
 
10.2.2.9.  Ryzyko wynikajŃce ze strategii zarzŃdzania i szczeg·lnych strategii inwestycyjnych  
WyŨej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwiŃzane z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu, naleŨy rozpatrywaĺ w 
powiŃzaniu z realizowanŃ strategiŃ zarzŃdzania Subfunduszem, w tym ze szczeg·lnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana 
przez ZarzŃdzajŃcego strategia zarzŃdzania Subfunduszem moŨe wpğywaĺ na wielkoŜĺ poszczeg·lnych ryzyk. W szczeg·lnoŜci dotyczy 
to takich aspekt·w strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne kryteria doboru poszczeg·lnych skğadnik·w lokat, stopieŒ 

dywersyfikacji portfela lokat, stopieŒ koncentracji portfela na poszczeg·lnych skğadnikach lokat, stopieŒ koncentracji lokat na 
poszczeg·lnych sektorach geograficznych lub branŨowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczeg·lne czynniki ryzyka 
inwestycyjnego. PowyŨsze czynniki mogŃ w ramach realizowanej strategii zarzŃdzania podlegaĺ modyfikacji w reakcji na zachodzŃce 
zmiany uwarunkowaŒ rynkowych. 
Ze wzglňdu na realizowanŃ politykň inwestycyjnŃ, szczeg·lne znaczenie dla ryzyka zwiŃzanego z inwestycjŃ w Jednostki Uczestnictwa 
Subfunduszu ma ryzyko trafnoŜci decyzji inwestycyjnych dotyczŃcych doboru poszczeg·lnych skğadnik·w lokat. W szczeg·lnoŜci 
nietrafne decyzje inwestycyjne mogŃ obniŨyĺ stopň zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet uniemoŨliwiĺ wygenerowanie w pewnych 
okresach dodatniej stopy zwrotu w ujňciu nominalnym. 
Subfundusz moŨe inwestowaĺ w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuğy uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, 
funduszy zagranicznych lub instytucji wsp·lnego inwestowania, kt·re zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujŃ do 100 % 
aktyw·w w instrumenty udziağowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadzŃ politykň inwestycyjnŃ opartŃ na 
inwestowaniu w r·Ũne klasy aktyw·w, instrumenty udziağowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczeg·lnoŜci akcje, 
kwity depozytowe. W zwiŃzku z tym, w skğad portfela inwestycyjnego Subfunduszu mogŃ (bezpoŜrednio lub poŜrednio) wchodziĺ 
instrumenty finansowe w tym te  o wysokim ryzyku inwestycyjnym. Z tego wzglňdu, stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki 
Uczestnictwa Subfunduszu moŨe wykazywaĺ silnŃ wraŨliwoŜĺ na zmiany cen poszczeg·lnych skğadnik·w lokat dokonanych w ramach 

strategii zarzŃdzania. W szczeg·lnoŜci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartoŜci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze 
zmianami wartoŜci gğ·wnych indeks·w gieğdowych. 
 
10.2.2.10.  Ryzyko zwiŃzane z nieuwzglňdnianiem niekorzystnych skutk·w dla zr·wnowaŨonego rozwoju w 

procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych  
 

W zwiŃzku z wejŜciem w Ũycie SFDR Towarzystwo oŜwiadcza, Ũe w ramach wykonywanej dziağalnoŜci nie bierze pod uwagň gğ·wnych 
niekorzystnych skutk·w decyzji inwestycyjnych dla zr·wnowaŨonego rozwoju (ĂPolityka ESGò). 

Brak stosowania Polityki ESG moŨe spowodowaĺ, Ũe Subfundusz dokona inwestycji lub podejmie decyzjň inwestycyjnŃ w odniesieniu 
do danego aktywa w spos·b odmienny, niŨ podjŃğby w przypadku stosowania Polityki ESG. 

Waga poszczeg·lnych obszar·w ryzyka zwiŃzanych ze stosowaniem praktyk dla odpowiedzialnego i zr·wnowaŨonego prowadzenia 
dziağalnoŜci gospodarczej, w ramach kt·rych uwzglňdnia siň: E (ang. environment) ï Ŝrodowisko, S (ang. social responsibility) ï 
spoğeczna odpowiedzialnoŜĺ, G (ang. corporate governance) ï ğad korporacyjny (ĂPraktyki ESGò), a w konsekwencji podjňcie lub 
niepodjňcie decyzji inwestycyjnej, zaleŨy od wielu czynnik·w. Do czynnik·w tych zalicza siň w szczeg·lnoŜci poziom rozwoju 
spoğeczno-gospodarczego danego regionu, specyfikň branŨy, pozycjň na rynku i skalň dziağalnoŜci przedsiňbiorstwa, dziağania 
podejmowane przez konkurencjň, praktyki regulatora i dziağania ustawodawcy, kulturň organizacyjnŃ, zaleŨnoŜci w ğaŒcuchu dostaw, 
czy siğň wzajemnego oddziağywania podmiot·w dziağajŃcych na danym rynku. W tym kontekŜcie naleŨy r·wnieŨ zwr·ciĺ uwagň, Ũe 
integracja Praktyk ESG jako nowego obszaru regulacyjnego i nadzorczego podlega dynamicznemu rozwojowi, co na chwilň obecnŃ 
wiŃŨe siň ze stosowaniem zr·Ũnicowanych metodologii obliczeŒ, sposob·w prezentowania informacji i narzňdzi Ŝledzenia aspekt·w 
zwiŃzanych ze zr·wnowaŨonym rozwojem.  

PowyŨsze oznacza, Ũe istnieje ryzyko, Ũe z uwagi na wielkoŜĺ organizacji i aktualnŃ strukturň organizacyjnŃ, Towarzystwo w ramach 
podejmowania decyzji inwestycyjnych nie byğoby w stanie samodzielnie w spos·b rzetelny zweryfikowaĺ wszystkich informacji 
dotyczŃcych Praktyk ESG przekazywanych, czy udostňpnianych przez sp·ğki lub dotyczŃcych potencjalnych aktyw·w, co w 
konsekwencji mogğoby wpğynŃĺ na podjňcie nietrafnej decyzji inwestycyjnej oraz niŨszy zwrot z inwestycji lub nieosiŃgniňcie celu 
inwestycyjnego. W konsekwencji z uwagi na duŨŃ liczbň zmiennych i brak jasno okreŜlonych i wypracowanych praktyk w tym zakresie, 
wysoce prawdopodobne jest, Ũe podejŜcie Towarzystwa do integracji i uwzglňdniania ryzyk zwiŃzanych z nieuwzglňdnianiem 
niekorzystnych skutk·w dla zr·wnowaŨonego rozwoju mogğoby byĺ odmienne od praktyki stosowanej przez inne podmioty 
zarzŃdzajŃce funduszami, podejŜciem preferowanym przez inwestor·w lub z przyszğymi trendami rynkowymi. 

10.2.2.11.  Ryzyko dla zr·wnowaŨonego rozwoju  
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Ryzyko dla zr·wnowaŨonego rozwoju zgodnie z SFDR  oznacza sytuacjň lub warunki Ŝrodowiskowe, spoğeczne lub zwiŃzane z 

zarzŃdzaniem, kt·re - jeŨeli wystŃpiŃ - mogğyby mieĺ, rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny wpğyw na wartoŜĺ inwestycji. 

Towarzystwo oraz Fundusz w wykonywanej dziağalnoŜci uwzglňdniajŃ ryzyka dla zr·wnowaŨonego rozwoju w rozumieniu SFDR . W 

ramach procesu inwestycyjnego kaŨdej z lokat na poziomie aktywa, emitenta lub kontrpartnera nadawana jest ocena ryzyka dla 

zr·wnowaŨonego rozwoju. Nastňpnie przydzielone oceny sŃ wykorzystywane w procesie zarzŃdzania ryzykiem.  

 
 

10.2.3.  Opis ryzyka zwiŃzanego z uczestnictwem w Subfunduszu 
 

10.2.3.1.  Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z uwzglňdnieniem 
czynnik·w majŃcych wpğyw na poziom ryzyka zwiŃzanego z inwestycjŃ 

Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku moŨliwoŜci przewidzenia przyszğych 
zmian cen instrument·w finansowych wchodzŃcych w skğad portfela Subfunduszu, a tym samym niemoŨnoŜci przewidzenia zmian 
WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu przypadajŃcych na Jednostkň Uczestnictwa. Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki 

Uczestnictwa jest zaleŨna zar·wno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek Uczestnictwa, a takŨe od ceny Jednostki 
Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku kapitağowym obarczone sŃ ryzykiem, kt·re moŨe powodowaĺ znaczne 
wahania wartoŜci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obniŨenie zainwestowanego kapitağu. OsiŃgniňta 
stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zaleŨy r·wnieŨ od opğat zwiŃzanych z zakupem lub sprzedaŨŃ 
Jednostek Uczestnictwa oraz od podatk·w, w przypadku osiŃgniňcia zysk·w z inwestycji. 
 
Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powiŃzane jest z horyzontem inwestycyjnym 
Uczestnika. Wraz ze skr·ceniem horyzontu inwestycyjnego roŜnie ryzyko znaczŃcego wpğywu kr·tkoterminowych zmian koniunktury 
rynkowej na osiŃgniňtŃ stopň zwrotu. Uczestnik powinien braĺ pod uwagň zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie w 
opisach profilu inwestora dla kaŨdego z Subfunduszy. W przypadku koniecznoŜci zakoŒczenia inwestycji przed upğywem 
zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczyĺ siň z sytuacjŃ, w kt·rej zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji 
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moŨe siň znaczŃco r·Ũniĺ od oczekiwanego zwrotu z inwestycji. 
 
Ryzyko nieosiŃgniňcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wiŃŨe siň ponadto z ryzykami dla zr·wnowaŨonego 
rozwoju, kt·re mogŃ spowodowaĺ Ũe Subfundusz dokona inwestycji lub podejmie decyzjň inwestycyjnŃ w odniesieniu do danego 

aktywa w spos·b odmienny, niŨ podjŃğby w przypadku nieuwzglňdniania ryzyk dla zr·wnowaŨonego rozwoju.  
 

Subfundusz nie gwarantuje osiŃgniňcia jego celu inwestycyjnego, a takŨe okreŜlonej stopy zwrotu z dokonanej przez Uczestnika 
Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. JednoczeŜnie dochodowoŜĺ Subfunduszu jest zwiŃzana takŨe z wğaŜciwym 
zarzŃdzaniem i podejmowanymi przez zarzŃdzajŃcego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wziŃĺ pod uwagň 
bezpoŜredni wpğyw decyzji inwestycyjnych na rentownoŜĺ ich inwestycji. 
 
10.2.3.2.  Ryzyko z wiŃzane z zawarciem okreŜlonych um·w 
Uczestnik powinien braĺ pod uwagň moŨliwoŜĺ wpğywu na wartoŜĺ Jednostki Uczestnictwa um·w zwiŃzanych z zabezpieczeniem 
inwestycji Subfunduszu, w szczeg·lnoŜci um·w majŃcych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub um·w dotyczŃcych Aktyw·w 
Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzujŃ siň bardzo wysokŃ zmiennoŜciŃ cen. PoŜrednio zmiennoŜĺ cen instrument·w 
pochodnych zaleŨy od zmiennoŜci cen instrument·w bazowych. Ta z kolei zaleŨy od wielu czynnik·w zwiŃzanych z danych 
instrumentem bazowym. Dodatkowo zmiennoŜĺ ta jest zwiňkszana przez mechanizm dŦwigni finansowej, kt·ry polega na tym, Ũe do 
inwestycji w dany instrument pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, kt·re stanowi niewielki procent wartoŜci cağej 
inwestycji. Ryzyko dŦwigni finansowej oznacza, Ũe zmiana wartoŜci instrumentu pochodnego jest znacznie wiňksza niŨ zmiana 
wartoŜci instrumentu bazowego. To powoduje, Ũe niewielkie wahania cen instrument·w pochodnych mogŃ mieĺ wysoki wpğyw na 
stopň zwrotu z zainwestowanych Ŝrodk·w. Dla przykğadu: jeŨeli depozyt zabezpieczajŃcy wynosi 5%, to stopieŒ dŦwigni finansowej 
wynosi 1:20 i oznacza to, Ũe 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje zmianň w wysokoŜci okoğo 20% zainwestowanych 
Ŝrodk·w. Mechanizm dŦwigni finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty cağoŜci inwestycji. ZmiennoŜĺ instrument·w z tej grupy moŨe 
wzrastaĺ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagğych zmian st·p procentowych oraz nagğych przepğyw·w kapitağu 
zagranicznego.  
W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje moŨliwoŜĺ zaciŃgniňcia przez Fundusz zobowiŃzania finansowego 
zwiŃzanego z rozliczeniem kontraktu, a takŨe moŨliwoŜĺ zaciŃgniňcia zobowiŃzania do faktycznej dostawy lub odbioru okreŜlonych 
instrument·w finansowych. Dlatego z inwestycjami w instrumenty pochodne zwiŃzane jest ryzyko utraty cağoŜci zainwestowanych 
Ŝrodk·w, a w przypadkach niekorzystnych i gwağtownych zmian cen instrument·w pochodnych r·wnieŨ koniecznoŜĺ dopğaty 
dodatkowej kwoty w stosunku do koszt·w nabycia instrumentu finansowego celem wypeğnienia powstağego zobowiŃzania. 
ZobowiŃzania, o kt·rych mowa w niniejszym akapicie sŃ obowiŃzkami dodatkowymi w stosunku do koszt·w nabycia instrumentu 
finansowego.  
Inwestycje w instrumenty pochodne wiŃŨŃ siň z koniecznoŜciŃ utrzymywania i uzupeğniania zabezpieczenia okreŜlonego w 
szczeg·ğowych opisach danych instrument·w finansowych (np. depozyt·w zabezpieczajŃcych). 
Z zawieraniem um·w dotyczŃcych instrument·w pochodnych wiŃŨŃ siň nastňpujŃce specyficzne ryzyka: 
- ryzyko zwiŃzane z wyborem przez zarzŃdzajŃcego niewğaŜciwego zabezpieczenia aktyw·w portfela, polegajŃce na niewğaŜciwym 
doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku dokğadnego dopasowania wartoŜci pğatnoŜci, co moŨe spowodowaĺ stratň na 
zabezpieczonej transakcji;  
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- ryzyko zwiŃzane ze stosowaniem instrument·w pochodnych opartych na papierach wartoŜciowych i indeksach gieğdowych ï moŨe 
to powodowaĺ znaczne odchylenie st·p zwrotu Subfunduszu w por·wnaniu ze stopŃ zwrotu stopy odniesienia; 
- w przypadku instrument·w pochodnych, w kt·rych instrumentem bazowym jest waluta (np. opcje walutowe, transakcje futures) ï 
ryzyko zmian kurs·w walut. 

 
10.2.3.3.  Ryzyko zwiŃzane ze szczeg·lnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji 
Dotyczy w szczeg·lnoŜci um·w majŃcych za przedmiot instrumenty pochodne oraz um·w poŨyczek papier·w wartoŜciowych, w 
zwiŃzku z kt·rymi naleŨy liczyĺ siň z dodatkowym wzrostem ryzyka zawieranych transakcji. 

 
10.2.3.4.  Ryzyko zwiŃzane z udzielonymi gwarancjami 
Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom. 

 
10.2.3.5.  Ryzyko operacyjne  
Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajŃce z bğňdnych procedur wewnňtrznych, ich niestosowania lub nieprawidğowego 
stosowania. Ryzyko operacyjne wynika r·wnieŨ z bğňdnego dziağania system·w, bğňd·w popeğnianych przez pracownik·w lub 
wynikajŃcych ze zdarzeŒ zewnňtrznych. Cztery podstawowe Ŧr·dğa ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia zewnňtrzne 
oraz procesy. 

 
10.2.3.6.  Ryzyko wystŃpienia szczeg·lnych okolicznoŜci, na wystŃpienie kt·rych Uczestnik Funduszu nie ma wpğywu 

lub ma ograniczo ny wpğyw 
 
Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu  
RozwiŃzanie Funduszu nastňpuje w przypadku zaistnienia jednej z nastňpujŃcych przesğanek: 
- zarzŃdzanie Funduszem nie zostağo przejňte przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych w terminie 3 miesiňcy od dnia wydania 
decyzji o cofniňciu zezwolenia na dziağalnoŜĺ Towarzystwa lub od dnia wygaŜniňcia zezwolenia na dziağalnoŜĺ Towarzystwa nie 
przejňğo zarzŃdzania Funduszem, 
- Depozytariusz zaprzestağ wykonywania swoich obowiŃzk·w i nie zawarto z innym depozytariuszem umowy o wykonywanie funkcji 
depozytariusza, 
- WartoŜĺ Aktyw·w netto Funduszu spadğa poniŨej minimalnej wartoŜci okreŜlonej w obowiŃzujŃcych przepisach. 
Subfundusz moŨe zostaĺ zlikwidowany w przypadkach okreŜlonych w Statucie. 

 
Przejňcie zarzŃdzania przez inne towarzystwo  

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem moŨe przejŃĺ zarzŃdzanie Funduszem, 
w tym i Subfunduszem. Przejňcie zarzŃdzania Funduszem wymaga zmiany Statutu Funduszu w czňŜci wskazujŃcej firmň, siedzibň i 
adres towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzŃdzajŃcego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujŃce zarzŃdzanie 
wstňpuje w prawa i obowiŃzki Towarzystwa z chwilŃ wejŜcia zmian Statutu w Ũycie, to jest w trzy miesiŃce od dnia ogğoszenia o 
zmianach Statutu Funduszu, chyba, Ũe Komisja zezwoli na skr·cenie tego terminu. 

 
Zmiana depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz 
Towarzystwo w kaŨdym czasie moŨe podjŃĺ decyzjň o zmianie depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz. 
Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza w przypadku depozytariusza lub 
umowy o Ŝwiadczenie usğug na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obsğugujŃcego Fundusz i Subfundusz. 
Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna byĺ dokonana w spos·b zapewniajŃcy nieprzerwane 
wykonywanie obowiŃzk·w depozytariusza. 
Uczestnik jest pozbawiony wpğywu na decyzjň Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu obsğugujŃcego Fundusz, w tym i 
Subfundusz. Nie moŨna wykluczyĺ sytuacji, Ũe jakoŜĺ usğug lub stopieŒ przygotowania pracownik·w nowego depozytariusza lub 
podmiotu obsğugujŃcego Fundusz, w tym i Subfundusz, bňdzie niŨszy od dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest naraŨony 

na negatywne konsekwencje powyŨszej sytuacji mogŃce przejawiaĺ siň w Ŝwiadczeniu usğug niŨszej jakoŜci przez wymienione 
powyŨej podmioty. Towarzystwo bňdzie dokğadaĺ najwyŨszej starannoŜci, by podmioty, z kt·rymi Towarzystwo zawrze umowň o 
wykonywanie funkcji depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obsğugň Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowağy siň 
najwyŨszym poziomem Ŝwiadczonych usğug. 

 
PoğŃczenie Funduszu z innym funduszem 
Zgodnie z UstawŃ o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie mogŃ byĺ ğŃczone z innym funduszem. 
PoğŃczone mogŃ zostaĺ Subfundusze. PoğŃczenie nastňpuje przez przeniesienie majŃtku Subfunduszu przejmowanego do 
Subfunduszu przejmujŃcego oraz przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu 
przejmujŃcego w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie ma wpğywu na decyzjň Towarzystwa 
o poğŃczeniu Subfunduszy. 

 
Przeksztağcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny otwarty  
Towarzystwo ma prawo podjŃĺ decyzjň o przeksztağceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty. Przeksztağcenie wymaga zmiany 
statutu Funduszu, co nastňpuje bez zgody Uczestnik·w Funduszu. 

 
Zmiana polityki inwestycyjnej  
Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okreŜla Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut Funduszu. Ustawa o funduszach 
inwestycyjnych moŨe podlegaĺ zmianom, w szczeg·lnoŜci zwiŃzanym ze zmianami Dyrektywy UCITS. Towarzystwo moŨe w kaŨdym 
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czasie dokonaĺ zmiany Statutu Funduszu w czňŜci dotyczŃcej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu 
wymaga ogğoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady upğywu terminu trzech miesiňcy od dnia ogğoszenia. Uczestnik nie ma 
wpğywu na decyzjň Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu. 

 
Przejňcie zarzŃdzania Funduszem przez sp·ğkň zarzŃdzajŃcŃ 
Fundusz dziağa w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwiŃzku z czym zgodnie z art. 4 ust. 1a Ustawy 
nie jest moŨliwe przekazanie zarzŃdzania Funduszem sp·ğce zarzŃdzajŃcej. 

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

 
10.2.3.8.  Ryzyko inflacji  
Realna stopa zwrotu z inwestycji zaleŨy od wysokoŜci stopy inflacji, kt·ra pomniejsza nominalnŃ stopň zwrotu z zainwestowanego 
kapitağu. Wzrost inflacji moŨe wiňc spowodowaĺ spadek realnej stopy zwrotu z poszczeg·lnych skğadnik·w lokat posiadanych w 
portfelu Subfunduszu. Ryzyko to moŨe siň r·wnieŨ bezpoŜrednio przyczyniĺ do spadku wartoŜci posiadanych instrument·w dğuŨnych, 
w tym w szczeg·lnoŜci instrument·w o oprocentowaniu stağym. 

WysokoŜĺ inflacji ma r·wnieŨ bezpoŜredni wpğyw na wartoŜĺ realnej stopy zwrotu zrealizowanej przez Uczestnika na inwestycji w 
Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflacji powoduje, Ũe zrealizowana realna stopa zwrotu z inwestycji moŨe 
byĺ inna od zakğadanej w momencie dokonywania inwestycji. 

 
10.2.3.9.  Ryzyko zwiŃzane z regulacjami prawnymi dotyczŃcymi Subfunduszu, w szczeg·lnoŜci w zakresie prawa 

podatkowego  
Na dzieŒ sporzŃdzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od os·b prawnych, Fundusz, w tym 
i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku dochodowego od os·b prawnych. Nie moŨna wykluczyĺ jednak opodatkowania 
dochod·w Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przyszğoŜci. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania dochod·w Funduszu, w tym i 
Subfunduszu, spowoduje obniŨenie osiŃganych przez Uczestnik·w Subfunduszu st·p zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.  

 
10.3.  OkreŜlenie profilu inwestora, z uwzglňdnieniem zakresu czasowego inwestycji oraz poziomu ryzyka 

inwestycyjnego zwiŃzanego z przyjňtŃ politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu 
Oferta dla dynamicznych inwestor·w, szukajŃcych wysokich zysk·w w dğugim horyzoncie inwestycyjnym, akceptujŃcych wysoki 

poziom ryzyka inwestycyjnego oraz znaczne wahania cen.  

Rekomendowany czas inwestycji to co najmniej 5 lat.  

 
10.4.  WysokoŜĺ opğat i prowizji zwiŃzanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich naliczania i pobierania 

oraz koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz 
 
10.4.1.  Wskazanie przepis·w Statutu okreŜlajŃcych rodzaje, maksymalnŃ wysokoŜĺ, spos·b kalkulacji i naliczania 

koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz, w tym w szczeg·lnoŜci wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w 
kt·rych najwczeŜniej moŨe nastŃpiĺ pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w 

Rodzaje, maksymalnŃ wysokoŜĺ, spos·b kalkulacji i naliczania koszt·w obciŃŨajŃcych Subfundusz, w tym w szczeg·lnoŜci 
wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w kt·rych najwczeŜniej moŨe nastŃpiĺ pokrycie poszczeg·lnych rodzaj·w koszt·w, 
okreŜlone zostağy w art. 140 oraz art. 141 Statutu Funduszu. 
 
10.4.2.  Wskazanie wartoŜci Wsp·ğczynnika Koszt·w Cağkowitych (WKC) wraz z informacjŃ, Ũe odzwierciedla on 

udziağ koszt·w niezwiŃzanych bezpoŜrednio z dziağalnoŜciŃ inwestycyjnŃ Funduszu na rzecz Subfunduszu w 
Ŝredniej WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu za dany rok, a takŨe wskazanie kategorii koszt·w 
Subfunduszu nie wğŃczonych do wskaŦnika WKC, w tym opğat transakcyjnych 

 
Wsp·ğczynnik Koszt·w Cağkowitych (wskaŦnik WKC) za rok 2022 wynosi 3,14%. 
 
WskaŦnik WKC oblicza siň wedğug wzoru: 
 
WKC = Kt/WANt x 100 % 
 
gdzie: 
 
K - oznacza koszty Subfunduszu, o kt·rych mowa w przepisach o szczeg·lnych zasadach rachunkowoŜci funduszy inwestycyjnych, z 
wyğŃczeniem koszt·w wskazanych poniŨej, 
 
t  - oznacza okres, za kt·ry przedstawiane sŃ dane, 
 
WAN  - oznacza ŜredniŃ wartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu, obliczonŃ w oparciu o wartoŜĺ aktyw·w netto na kaŨdy dzieŒ 
kalendarzowy w okresie t. 
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WskaŦnik WKC odzwierciedla udziağ koszt·w niezwiŃzanych bezpoŜrednio z dziağalnoŜciŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu w Ŝredniej 
wartoŜci aktyw·w netto Subfunduszu za dany rok. Do koszt·w cağkowitych Subfunduszu zalicza siň w szczeg·lnoŜci, o ile wystňpuje, 
ujemne saldo r·Ũnic kursowych powstağe w zwiŃzku z wycenŃ Ŝrodk·w pieniňŨnych, naleŨnoŜci oraz zobowiŃzaŒ w walutach obcych. 
 
Koszty Subfunduszu nie wğŃczone do Wsp·ğczynnika Koszt·w Cağkowitych, to: 

1. koszty transakcyjne, w tym prowizje i opğaty maklerskie, podatki zwiŃzane z nabyciem lub zbyciem skğadnik·w portfela, 
prowizje za rozliczenie transakcji w izbach rozliczeniowych i przez Depozytariusza, 

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

Uczestnika, 
5. wartoŜĺ usğug dodatkowych. 

 
10.4.3.  Wskazanie opğat manipulacyjnych z tytuğu zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa oraz innych opğat 

uiszczanych bezpoŜrednio przez uczestnika 
 
Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rej mowa w art. 25 Statutu, 

wynosi: 
a. 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A, 
b. 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B, 
c. 5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rej mowa w art. 26 Statutu, 
wynosi: 

a. 1,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A, 
b. 1,5% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B, 
c. 0% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

Maksymalna stawka opğaty manipulacyjnej za Zamianň lub Konwersjň Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o kt·rych mowa w art. 
20 i art. 27 Statutu, kt·ra moŨe byĺ pobierana opr·cz Opğaty Wyr·wnawczej wynosi: 

a. 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa A, 
b. 1% dla kategorii Jednostek Uczestnictwa B, 
c. 1% dla kategorii  Jednostek Uczestnictwa C. 

 

W ramach Produktu Specjalnego:  
- stawka opğaty manipulacyjnej, o kt·rej mowa w art. 28 Statutu, pobieranej w zwiŃzku z zerwaniem umowy o prowadzenie Produktu 
Specjalnego i dokonaniem wypğaty z tytuğu odkupienia Jednostek Uczestnictwa, nie moŨe przekroczyĺ w przypadku Subfunduszu: 

a. 5% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa A, 
b. 5% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa B, 
c. 5% Ŝrodk·w wypğacanych Uczestnikowi Funduszu kategorii Jednostek Uczestnictwa C. 

 
W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz nastňpuje w ramach Zamiany Jednostek Uczestnictwa, stawka opğaty 
manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym jest r·wna r·Ũnicy pomiňdzy obowiŃzujŃcŃ w dniu 
Zamiany stawkŃ opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i opğatŃ manipulacyjnŃ za 
zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczonŃ wczeŜniej przy nabyciu zamienianych jednostek uczestnictwa w Subfunduszu Ŧr·dğowym, 
a w przypadku, gdy przedmiotem Zamiany sŃ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Ŧr·dğowego zbyte w wyniku dokonanej wczeŜniej 
Zamiany jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokoŜci opğaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu 
docelowym uwzglňdniane sŃ r·wnieŨ opğaty manipulacyjne za zbywanie jednostek uczestnictwa pobrane od Uczestnika w zwiŃzku ze 
zbyciem i wczeŜniejszymi Zamianami tych jednostek uczestnictwa (Opğata Wyr·wnawcza). W przypadku, gdy r·Ũnica, o kt·rej mowa 

w zdaniu poprzednim, jest r·wna zeru bŃdŦ mniejsza od zera, opğata manipulacyjna za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu 
nie jest pobierana. 
 
10.4.4.  Wskazanie opğaty zmiennej, bňdŃcej czňŜciŃ wynagrodzenia za zarzŃdzanie, kt·rej wysokoŜĺ jest 

uzaleŨniona od wynik·w Subfunduszu, prezentowanej w ujňciu procentowym w stosunku do Ŝredniej 
WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu. 

 
Towarzystwo pobiera opğatň za zarzŃdzanie Subfunduszem uzaleŨnionŃ od osiŃgniňtych wynik·w ï Wynagrodzenie Zmienne. CzňŜĺ 
Zmienna Wynagrodzenia naliczana jest w kaŨdym Dniu Wyceny w wysokoŜci 20% wzrostu WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu bez 
naliczonej czňŜci zmiennej wynagrodzenia na Jednostkň Uczestnictwa, ponad stopň zwrotu z benchmarku okreŜlonego w Statucie. 
Okresem odniesienia w kt·rym wyniki subfunduszu sŃ mierzone i rekompensowane za ujemne wyniki w przeszğoŜci, jest okres 5-
letni. Pierwszy okres odniesienia rozpoczyna siň w dniu rozpoczňcia naliczania wynagrodzenia zmiennego wedğug niniejszych zasad, 
a koŒczy po upğywie 5 lat. Subfundusz moŨe pobieraĺ wynagrodzenie zmienne nawet w przypadku poniesienia straty, w przypadku 
gdy strata ta bňdzie niŨsza niŨ strata okreŜlonego w statucie benchmarku. Szczeg·ğowy spos·b naliczania Wynagrodzenia Zmiennego 
zostağ wskazany w art. 141 Statutu. 
 
Przykğadowy spos·b obliczania Wynagrodzenia Zmiennego w ramach piňcioletniego okresu odniesienia. Przykğad pokazuje przy jakich 
wynikach subfunduszu oraz wysokoŜci benchmarku nastňpuje moŨliwoŜĺ pobrania wynagrodzenia zmiennego. 
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Maksymalna stopa zwrotu w okresie 5-letnim - najwiňksza dodatnia wartoŜĺ r·Ũnic pomiňdzy stopami zwrotu z Subfunduszu dla danej 
kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem czňŜci zmiennej Wynagrodzenia, a stopami zwrotu z benchmarku na przestrzeni 
5 (piňciu) ostatnich lat kalendarzowych, co oznacza, Ũe sŃ to r·Ũnice za okresy rozpoczynajŃce siň 5 lat przed Dniem Wyceny (w 
przypadku gdy nie jest to DzieŒ Wyceny odnosimy siň do ostatniego Dnia Wyceny przed tŃ datŃ), a koŒczŃce siň na ostatni DzieŒ 
Wyceny kaŨdego roku kalendarzowego od 5 lat wstecz do jednego roku wstecz. W przypadku gdy okres odniesienia jest kr·tszy niŨ 
5 lat to najwiňksza wartoŜĺ r·Ũniĺ miňdzy stopami zwrotu z Subfunduszu dla danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przed naliczeniem 
czňŜci zmiennej Wynagrodzenia a stopami zwrotu z benchmarku na ostatni DzieŒ Wyceny kaŨdego roku kalendarzowego w tym 
okresie. W pierwszym roku kalendarzowym w kt·rym naliczana jest czňŜĺ zmienna Wynagrodzenia, Maksymalna stopa zwrotu w 
okresie 5-letnim = 0.  
 
10.4.5.  Maksymalna wysokoŜĺ wynagrodzenia za zarzŃdzanie Subfunduszem; w przypadku, o kt·rym mowa w art. 

101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymalny poziom wynagrodzenia za zarzŃdzanie Subfunduszem, jeŨeli 
Fundusz l okuje powyŨej 50% Aktyw·w Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub 
tytuğy uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania 

 
Maksymalna, wyraŨona procentowo, wysokoŜĺ Wynagrodzenia w skali roku wynosi:  

a. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A ï 2,00%,  
b. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B ï 2,00%,  
c. dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C ï 1%. 

Wynagrodzenie liczone jest od Ŝredniej WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu w danym roku, liczonego jako 365 dni lub 366 dni w 
przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni.  
 
Wynagrodzenie stağe jest naliczane w kaŨdym Dniu Wyceny i za kaŨdy dzieŒ w roku od WartoŜci Aktyw·w Netto Subfunduszu z 
poprzedniego Dnia Wyceny, a nastňpnie wypğacane ze środk·w Subfunduszu do piňtnastego dnia miesiŃca nastňpujŃcego po 
miesiŃcu, za kt·ry byğo naliczane wynagrodzenie. Aktualna stawka wynagrodzenia za zarzŃdzanie dla Subfunduszu ustalana jest w 
drodze uchwağy decyzjŃ ZarzŃdu Towarzystwa i publikowana w Tabelach Opğat, kt·re sŃ dostňpne na stronie internetowej 
Towarzystwa www.aliortfi.com  oraz we wszystkich punktach zbywania Jednostek Uczestnictwa. Subfundusz nie lokuje powyŨej 50% 
Aktyw·w w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuğy uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania 
zarzŃdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitağowej Towarzystwa. 
 
10.4.6.  Wskazanie istniejŃcych um·w lub porozumieŒ, na podstawie kt·rych koszty dziağalnoŜci Subfunduszu 

bezpoŜrednio lub poŜrednio sŃ rozdzielane miňdzy Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym 
wskazanie usğug dodatkowych oraz wskazanie wpğywu tych usğug na wysokoŜĺ prowizji pobieranych przez 
podmiot prowadzŃcy dziağalnoŜĺ maklerskŃ oraz na wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie 
Subfunduszem  

Koszty dziağalnoŜci Subfunduszu rozdzielane sŃ pomiňdzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie postanowieŒ Statutu. Podmioty 
prowadzŃce dziağalnoŜĺ maklerskŃ, ŜwiadczŃce usğugi na rzecz Subfunduszu, mogŃ sporzŃdzaĺ dla Subfunduszu analizy i 
rekomendacje, bňdŃce Ŝwiadczeniami dodatkowymi, co nie ma wpğywu na wysokoŜĺ prowizji pobieranych przez podmiot prowadzŃcy 
dziağalnoŜĺ maklerskŃ oraz na wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie Subfunduszem. 
 
10.5.  Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujňciu historycznym 
 
10.5.1.  WartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.  
 
Na koniec roku obrotowego 2022 wartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu wynosiğa 14 513 058,84 zğotych.  

 

Rok

²ŀǊǘƻǏŏ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ 

ōŜȊ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŀ 

wynagrodzenia 

zmiennego 

²ŀǊǘƻǏŏ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ 

Ȋ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ 

wynagrodzenia 

zmiennego

Stopa zwrotu 

funduszu w danym 

roku 

kalendarzowym

Skumulowna 

stopa zwrotu 

funduszu w 

okresie 5-letnim

Zmiana 

benchmarku w 

danym roku 

kalendarzowym

Skumulowana 

zmiana 

benchmarku w 

okresie 5-letnim

Zysk/strata ponad 

benchmark 

skumulowany

Maksymalna stopa 

zwrotu w okresie 

5-letnim

Czy naliczone 

wynagrodzenie 

zmienne

Opis

0 100,00 100,00

1 109,16 109,16 9,16% 109,16% 11,80% 111,80% -2,64% 0,00% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ 

ƧŜŘƴŀƪ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

2 104,16 104,16 -4,58% 104,16% 1,20% 113,14% -8,98% 0,00% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

3 120,21 120,66 15,84% 120,66% 5,00% 118,80% 1,86% 0,00% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ ŀ 

ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

4 120,26 120,26 -0,33% 120,26% -0,20% 118,56% 1,70% 1,86% NIE

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ŀ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻƴƛȍŜƧ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

5 118,68 119,26 -0,83% 119,26% -3,00% 115,00% 4,26% 1,86% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ 

ǿȅƴƛƪǳΣ ƧŜŘƴŀƪ ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ 

ǇƻȊƛƻƳǳ ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ  ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ

6 122,31 123,18 3,29% 112,84% 0,05% 102,92% 9,93% 6,39% TAK

{ǳōŦǳƴŘǳǎȊ ƻǎƛŊƎƴŊƱ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿȅƴƛƪΣ  

ǿȅƴƛƪ ōȅƱ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪǳ ƛ ŎȊťǏŏ ȊƳƛŜƴƴŀ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ƴŀƭƛŎȊƻƴŀ
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10.5.2.  WielkoŜĺ Ŝredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 2 lata - w 
przypadku funduszy prowadzŃcych dziağalnoŜĺ nie dğuŨej niŨ 3 lata, albo za ostatnie 3, 5, 10 lat - w przypadku 
pozostağych funduszy; ŜredniŃ stopň zwrotu dla danego okresu oblicza siň, dzielŃc stopň obliczonŃ na 
podstawie wartoŜci aktyw·w netto funduszu na jednostkň uczestnictwa na koniec ostatniego roku 
obrotowego i na koniec roku obrotowego poprzedzajŃcego okres, dla kt·rego jest dokonywane obliczenie, 
przez odpowiednio 2, 3, 5 albo 10;  

 
średnia stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 3 lata (lata 2020, 2021, 2022) wyniosğa 1,62%. 
średnia stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za ostatnie 5 lat (lata 2018, 2019, 2020, 2021, 2022) 
wyniosğa -3,45%. 

 

 
 
10.5.3.  Wskazanie wzorca sğuŨŃcego do oceny efektywnoŜci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu 

odzwierciedlajŃcego zachowanie siň zmiennych rynkowych najlepiej oddajŃcych cel i politykň inwestycyjnŃ 
Subfunduszu, a t akŨe informacja o dokonanych zmianach wzorca, jeŨeli miağy miejsce 

 
Wzorcem najlepiej odzwierciedlajŃcym zachowanie siň zmiennych rynkowych oddajŃcych cel i politykň inwestycyjnŃ Subfunduszu, 
kt·ry wykorzystywany jest na potrzeby naliczania czňŜci zmiennej Wynagrodzenia jest nastňpujŃcy wskaŦnik: 
 
100% zmiana indeksu MSCI Poland IMI loc Gross  
 
10.5.4.  Informacja o Ŝredniorocznych stopach zwrotu z przyjňtego przez Subfundusz wzorca za ostatnie 2, 3, 5 i 10 

lat.  
 

 
 


