Sprawozdanie roczne AFI
ALIOR Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty
za okres od dnia 1 stycznia 2020 roku
do dnia 31 grudnia 2020 roku

Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna

Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ul. topuszanska 38D, 02-232 Warszawa
T: +48 22 463 8888, F: +48 22 463 8889, E: biuro@aliortfi.com, W: www.aliortfi.com

Zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy KRS: 0000350402, REGON: 142296921, NIP: 108-000-87-99
XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapitat zaktadowy: 1 859 334,40 zt w petni optacony



Zgodnie z art. 222d ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi Towarzystwo przekazuje sprawozdanie roczne AF| dla
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Niniejsze sprawozdanie roczne dla Alior Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty od 1 stycznia
2020 roku do 31 grudnia 2020 roku zawiera:

e Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego sprawozdania
finansowego

¢ Sprawozdanie finansowe zbadane przez biegtego rewidenta BDO Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.
e Sprawozdania z dziatalnosci zawierajgce informacje o istotnych zmianach informagji

wymienionych w art. 23 Dyrektywy 2011/61/UE, ktore nie zostaty uwzglednione
w sprawozdaniach finansowych

¢ Informacje dodatkowa zgodnie z art. 222d pkt. 7 Ustawy
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Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania
dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej
Alior Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy badanie rocznego potaczonego sprawozdania finansowego ALIOR Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”), ktore zawiera wprowadzenie do potaczonego sprawozdania
finansowego, potaczone zestawienie lokat oraz potaczony bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2020

roku, potaczony rachunek wyniku z operacji oraz potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za rok
zakonczony w tym dniu (,,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe:

e  przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia
2020 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z majacymi
zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1999 r. o rachunkowosci (,,Ustawa o
rachunkowosci” - Dz. U. z 2021 r., poz. 217) i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem
Funduszu;

e zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie
Z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spojna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktore wydalismy dnia
27 kwietnia 2021 roku.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wersji przyjetej
jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw (,,KSB”) oraz stosownie do
ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach” - Dz. U. z 2020 r., poz. 1415 z pozn.zm) oraz Rozporzadzenia UE nr
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegotowych wymogow dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego (,,Rozporzadzenie UE” - Dz. U. UE L158). Nasza
odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania

Odpowiedzialnosc biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Jestesmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
(w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych Standardéw Etycznych
dla Ksiegowosci (,,Kodeks IESBA”) przyjetym uchwata Krajowej Rady Biegtych Rewidentow oraz z innymi
wymogami etycznymi, ktére maja zastosowanie do badania sprawozdan finansowych w Polsce.
WypetniliSmy nasze inne obowiazki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie
przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od
Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach oraz w
Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskalismy sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowic podstawe
dla naszej opinii.
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Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sa to sprawy, ktore wedtug naszego zawodowego osadu byly najbardziej
znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy. Obejmuja one
najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w kontekscie
naszego badania sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz
podsumowalismy nasza reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktorych uznalismy za stosowne
przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej
opinii na temat tych spraw.

Wycena sktadnikéw lokat Funduszu

Gtowne sktadniki lokat Subfunduszy, ktdre zostaty wykazane w potaczonym zestawieniu lokat Funduszu
na dzien 31 grudnia 2020 roku stanowia 98,31% aktywéw Funduszu.

Zgodnie z polityka rachunkowosci Funduszu sktadniki lokat notowane na aktywnych rynkach wycenia
sie na podstawie kursow ustalonych na tych rynkach.

Istotng czes¢ lokat stanowia lokaty nienotowane lub takie, dla ktorych rynki ocenione zostaty jako
niespetniajace kryteriow rynku aktywnego. Wycena tych lokat, stanowiacych przede wszystkim dtuzne
papiery wartosciowe zostata dokonana z zastosowaniem skorygowanej ceny nabycia z uwzglednieniem
ewentualnych odpisow z tytutu utraty wartosci, a dla pozostatych lokat, przy wykorzystaniu modeli
wyceny. Ustalenie odpisow z tytutu utraty wartosci (w przypadku zastosowania skorygowanej ceny
nabycia) lub oszacowanie wartosci godziwej lokat z zastosowaniem modeli wymaga zastosowania przez
Towarzystwo profesjonalnego osadu i istotnych szacunkow.

UznalisSmy, ze wyceny lokat, gdzie Zarzad Towarzystwa zastosowat istotne osady i szacunki sa
obszarami ryzyka istotnego znieksztatcenia i stanowia kluczowe zagadnienie badania.

Ujawnienia w sprawozdaniu finansowym

Szczegdtowe zestawienia lokat zostaty przedstawione w jednostkowych sprawozdaniach finansowych
poszczegolnych Subfunduszy.

Procedury biegtego rewidenta w odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyko

Dokonalismy oceny czy zastosowane zasady wyceny sa zgodne z obowigzujacymi przepisami, polityka
rachunkowosci i czy sa adekwatne do specyfiki lokat w portfelach Subfunduszy.

Uzyskalismy zrozumienie procesu wycen, z uwzglednieniem zasad okreslania rynkow jako aktywne i
potwierdzenie dziatania mechanizméw kontrolnych w tym obszarze.

Dla papierow wartosciowych notowanych dokonalismy samodzielnej weryfikacji wyceny.

Na probie dtuznych papierow wartosciowych sprawdziliSmy dziatanie modelu wyceny wedtug
skorygowanej ceny nabycia oraz ocenili$my przestanki wystapienia utraty wartosci dtuznych papieréw
wartosciowych na podstawie analiz i modeli dostepnych poprzez serwis Bloomberg oraz analizy danych
finansowych emitentow i innych informacji przekazanych nam przez Zarzad Towarzystwa.

Dla lokat wycenianych modelami dokonalismy oceny zastosowanego modelu wyceny oraz weryfikacji
danych bedacych podstawa wyceny.

PrzeprowadziliSmy takze analize ujecia zdarzen po dniu bilansowym majacych wptyw na wycene
papierow wartosciowych.
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Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad Alior Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”), towarzystwa zarzadzajacego
Funduszem i reprezentujacego Fundusz, jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych, wchodzacych w sktad Funduszu subfunduszy: ALIOR
Oszczednosciowy, ALIOR Obligacji (do dnia potaczenia w lipcu 2020 roku pod nazwa subfundusz Alior
Obligacji Swiatowych), ALIOR Stabilny na Przysztos¢, ALIOR Spokojny dla Ciebie, ALIOR Zréwnowazony
(do dnia potaczenia w lipcu 2020 roku pod nazwa subfundusz Alior Fundusz Funduszy Strategia Rozwazna),
ALIOR Globalny Nowych Technologii (do dnia potaczenia w lipcu 2020 roku pod nazwa subfundusz Alior
Fundusz Funduszy Strategia Aktywna), ALIOR Akcji (do dnia potaczenia w lipcu 2020 roku pod nazwa
subfundusz Alior Fundusz Funduszy Strategia Dynamiczna) (,,Subfundusze”), sprawozdania finansowego,
ktore przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku z operacji Funduszu
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzna, ktora Zarzad
Towarzystwa uznaje za niezbedna aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego
niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych z
kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci,
z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokonaé likwidacji Funduszu, albo zaniechac
prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania
dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci. Cztonkowie Rady
Nadzorczej sa odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sa uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catos¢ nie zawiera
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie sprawozdania z badania
zawierajacego nasza opinie. Racjonalna pewnosc jest wysokim poziomem pewnosci ale nie gwarantuje,
ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sa uwazane za istotne, jezeli mozna
racjonalnie oczekiwac¢, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wptyna¢ na decyzje gospodarcze
uzytkownikow podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie wptywu rozpoznanych podczas badania znieksztatcen oraz
nieskorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formutowaniu
opinii biegtego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie opinie i stwierdzenia zawarte w
sprawozdaniu z badania sa wyrazane z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci
ustalonego zgodnie ze standardami badania i zawodowym osadem biegtego rewidenta.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej stopy zwrotu Funduszu ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.
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Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

- identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sa wystarczajace i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia
wynikajacego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz oszustwo moze
dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli
wewnetrznej;

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktdre sa odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii
na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

- oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadno$¢ szacunkow
ksiegowych oraz powiazanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

- wyciaggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnosc¢ zwiazana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze
poddawa¢ w znaczaca watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, zZe istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrocenie uwagi w
naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powiazane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym
lub, jezeli takie ujawnienia s nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinig. Nasze wnioski sa oparte
na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta,
jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowac, ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

- oceniamy o0golna prezentacje, strukture i zawartosc sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia,
oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawa transakcje i zdarzenia w sposob
zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i czasie
przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych stabosciach
kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogdw etycznych
dotyczacych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowac ich o wszystkich powiazaniach i innych
sprawach, ktore mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowiace zagrozenie dla naszej niezaleznosci,
a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrad spraw przekazywanych Komitetowi Audytu ustaliliSmy te sprawy, ktore byty najbardziej znaczace
podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy i dlatego uznalisSmy je za
kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze
przepisy prawa lub regulacje zabraniaja publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych
okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz
mozna bytoby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej
informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktadaja sie informacje zawarte w sprawozdaniu rocznym Funduszu, za wyjatkiem
sprawozdania finansowego oraz naszego sprawozdania z badania (,,Inne informacje”).
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Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z majacymi zastosowanie
przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sq zobowigzani do zapewnienia, aby Sprawozdanie
z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2020 roku spetniato wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwiazku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowiazkiem jest zapoznanie sie z Innymi
informacjami, i czyniac to, rozwazenie, czy nie sa one istotnie niespojne ze sprawozdaniem finansowym,
Z naszg wiedza uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposob wydaja sie by¢ istotnie znieksztatcone.
Jezeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie w Innych informacjach, to
jestesmy zobowiazani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania.

Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach jest rowniez wydanie opinii
czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z
informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci
Funduszu:

- zostato sporzadzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci;
- jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Oswiadczenie na temat Innych informacji

Ponadto os$wiadczamy, ze w Swietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania
sprawozdania finansowego nie stwierdziliSsmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci oraz Innych informacjach
istotnych znieksztatcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za zapewnienie zgodnosci dziatania Funduszu z regulacjami
ostroznosciowymi.

Naszym obowiazkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania, czy Fundusz przestrzegat
obowiazujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Celem badania sprawozdania finansowego nie byto wyrazenie odrebnej opinii na temat przestrzegania
przez Fundusz obowiazujacych regulacji ostroznosciowych, a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego Funduszu informujemy, ze w okresie od
dnia 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku nie zidentyfikowalismy przypadkdw naruszenia
obowiazujacych regulacji ostroznosciowych w zakresie, w jakim mogtoby to miec istotny wptyw na
sprawozdanie finansowe Funduszu.
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Oswiadczenie na temat swiadczonych ustug niebedacych badaniem sprawozdan finansowych

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi niebedace badaniem
sprawozdan finansowych, ktore $wiadczyliSmy na rzecz Funduszu sa zgodne z prawem i przepisami
obowiazujacymi w Polsce oraz ze nie swiadczyliSmy ustug niebedacych badaniem, ktore sa zakazane na
mocy art. 5 ust.1 Rozporzadzenia UE oraz art.136 Ustawy o biegtych rewidentach.

Wybér firmy audytorskiej

ZostalisSmy wybrani do badania sprawozdania finansowego Funduszu uchwata Rady Nadzorczej
Towarzystwa z dnia 14 kwietnia 2020 roku. Sprawozdania finansowe badamy nieprzerwanie poczawszy
od roku obrotowego zakonczonego dnia 31 grudnia 2018 roku; to jest przez okres trzech kolejnych lat.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktorego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Rafat Sosnowski.

BDO spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k. z siedziba w Warszawie
wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 3355
w imieniu ktérej kluczowy biegty rewident zbadat sprawozdanie finansowe

Signed by /
Podpisano przez:

Rafat Sosnowski

Date / Data:
2021-04-27 18:49

Rafat Sosnowski
Biegty Rewident
Nr w rejestrze 13520

Warszawa, dnia 27 kwietnia 2021 roku
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Z WYDZIELONYMI SUBFUNDUSZAMI

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ ALIOR OSZCZEDNOSCIOWY;
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ALIOR OBLIGACJI SWIATOWYCH);
ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY



POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2020 ROKU DO 31 GRUDNIA 2020 ROKU

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

WPROWADZENIE

FUNDUSZ

Fundusz ALIOR Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,Fundusz’) zostat
zarejestrowany w dniu 10 marca 2009 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 449.
Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami,
w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. (t.j. Dz. U. z 2020 r. poz. 95) (dalej jako ,Ustawa”).
Na dzien bilansowy w sktad Funduszu wchodzity nastepujgce subfundusze:

—  Subfundusz ALIOR Oszczednosciowy,

—  Subfundusz ALIOR Obligacii,

— Subfundusz ALIOR Zréwnowazony,

—  Subfundusz ALIOR Globalny Nowych Technologii,

—  Subfundusz ALIOR Akgcji,

—  Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysziosc,

—  Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie.

W dniu 21.07.2020 roku nastgpito potgczenie nastepujacych subfunduszy

ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna z ALIOR Stabilnych Spétek (po potgczeniu pod nazwg ALIOR
Globalny Nowych Technologii),

ALIOR Fundusz funduszy Strategia Dynamiczna z ALIOR Agresywny (po potgczeniu pod nazwg ALIOR
Akgji),

ALIOR Fundusz funduszy Strategia Rozwazna z ALIOR Multi Asset (po potgczeniu pod nazwg ALIOR
Zréownowazony),

ALIOR Oszczednosciowy z ALIOR Fundusz funduszy Strategia Ostrozna (po potgczeniu pod nazwg
ALIOR Oszczednosciowy)

ALIOR Obligacji Swiatowych z ALIOR Papieréw Diuznych (po potgczeniu pod nazwg ALIOR Obligacii).

Fundusz oraz Subfundusze zostaty utworzone na czas nieograniczony.
Subfundusze wydzielone w ramach Funduszu w 2020 roku zbywaty kategorie jednostek uczestnictwa A i
B. Kategoria B zostata wprowadzona w 2020 roku.
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Do dnia 31 lipca 2015 r. Fundusz byt zarzgdzany przez IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Proznej 9 (wpisanym do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod
numerem KRS 0000278264). Od dnia 1 sierpnia 2015 r. Funduszem zarzgdzato i reprezentowato go Money
Makers Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Domaniewskiej 39A
obecnie, po zmianie nazwy: Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy
ul. topuszanskiej 38D (dalej jako ,Alior TFI”, ,Spodtka”), wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000350402. W dniu 23 czerwca 2015 r. Komisja Nadzoru Finansowego
udziella Spotce zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci polegajgcej na tworzeniu funduszy
inwestycyjnych lub funduszy zagranicznych i zarzadzania nimi, w tym posrednictwie w zbywaniu i
odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec 0séb trzecich i zarzgdzaniu zbiorczym
portfelem papieréow wartosciowych oraz zarzgdzaniu portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wieksza
liczba instrumentow finansowych (decyzja KNF, sygn. akt: DFI/11/4030/55/41/14/15/96-1/AG).

W dniu 12 czerwca 2018 r. Spétka powzieta informacje o rejestracji w Krajowym Rejestrze Sgdowym zmiany
statutu Spotki polegajgcej m.in. na zmianie jej nazwy z Money Makers Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. na Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Przed w/w dniem Alior Bank S.A.
stat sie jedynym akcjonariuszem Money Makers TFI S.A. W zwigzku z powyzszym nie nastgpily istotne

zmiany w funkcjonowaniu Funduszu.

Firma audytorska

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzony przez BDO Polska spétka z ograniczong

odpowiedzialnoscig sp. k., z siedzibg w Warszawie, przy ul. Postepu 12.

Cele inwestycyjne Subfunduszy

1. Celem inwestycyjnym kazdego z Subfunduszy jest wzrost warto$ci aktywow Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszy.

Specjalizacja i ograniczenia inwestycyjne subfunduszy (na dzien bilansowy)

Subfundusz ALIOR Oszczednosciowy

Specjalizacja Subfunduszu
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1. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat $rodkéw
gtéwnie w dluzne papiery wartosciowe lub inne papiery wartosciowe czy prawa majgtkowe,
o zblizonym profilu ryzyka, a takze w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub
tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdélnego inwestowania

z siedzibg za granica.
2. Subfundusz ALIOR Oszczednosciowy inwestuje przede wszystkim w nastepujace lokaty:
a) nieskarbowe dtuzne papiery wartosciowe,

b) dluzne papiery wartosciowe emitowane lub poreczane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank
Polski,

c) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

d) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za

granica,

Ograniczenia inwestycyjne
1. Subfundusz dokonuje lokat stosujgc nastepujgce zasady ich dywersyfikacji:

a) diuzne papiery wartosciowe emitowane przez przedsigbiorstwa, Instrumenty Rynku
Pienieznego oraz instrumenty dtuzne emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostki samorzadu terytorialnego, panstwa czionkowskie,
panstwa nalezgce do OECD, Europejski Bank Centralny, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
oraz European Stability Mechanism (w tym takze dawne European Financial Stability Facility i
European Financial Stabilisation Mechanism) — od 60% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu

do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu,

b) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa
funduszy zagranicznych lub innych instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg

— do 40 % wartosci Aktywéw Subfunduszu,

c) akcje, obligacje zamienne i obligacje z prawem pierwszenstwa — do 20 % wartosci Aktywdéw

Subfunduszu,

d) Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg

stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

2. Podstawowym kryterium doboru lokat przez Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu jest
dazenie do osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu poprzez uzyskanie odpowiedniej stopy

zwrotu z Aktywéw Subfunduszu przy zachowaniu oceny obejmujacej:
a) sytuacje gospodarczg kraju emitenta;

b) ryzyko kredytowe odnoszgcego sie do emitentéw dtuznych papieréw wartoSciowych lub
Instrumentéw Rynku Pienieznego;
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c) plynnosc¢ poszczegolnych lokat Subfunduszu;
d) ryzyka spadku wartosci rynkowej papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego;
e) ksztattowania sie rynkowych stép procentowych;

f) analize ratingdbw przyznanych emitentowi lub emisjom przez wyspecjalizowane instytucje

ratingowe;
g) przewidywang stope zwrotu z inwestycji.
3. Do 100% wartosci Aktywdédw Subfunduszu mogg stanowié¢ aktywa zagraniczne.

4. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu mogag stanowi¢ aktywa denominowane w walutach
obcych.
Oproécz powyzszych ograniczen Fundusz i Subfundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie

oraz ograniczenia inwestycyjne wymienione w art. 145 Statutu Funduszu.

Subfundusz ALIOR Obligaciji

Specjalizacja Subfunduszu

1. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat Srodkow
gtébwnie w dluzne papiery wartoSciowe emitowane przez przedsigebiorstwa lub inne papiery
wartosciowe czy prawa majgtkowe, o zblizonym profilu ryzyka, w tym poprzez dokonywanie lokat
w obligacje skarbowe panstw rynkéw wschodzacych, a takze w jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub

instytucje wspolnego inwestowania z siedzibg za granica.
2. Subfundusz ALIOR Obligacji Swiatowych inwestuje przede wszystkim w nastepujgce lokaty:

a) nieskarbowe diuzne papiery wartosciowe oraz skarbowe dtuzne papiery wartosciowe panstw
nalezgcych do OECD,

b) dluzne papiery wartosciowe emitowane lub poreczane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank
Polski,

c) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

d) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe

za granica,

Ograniczenia inwestycyjne
1. Subfundusz dokonuje lokat stosujgc nastepujgce zasady ich dywersyfikacji:
a) dluzne papiery wartosciowe emitowane przez przedsigbiorstwa, Instrumenty Rynku

Pienieznego oraz instrumenty dtuzne emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb
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Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostki samorzadu terytorialnego, panstwa cztionkowskie,
panstwa nalezgce do OECD, Europejski Bank Centralny, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
oraz European Stability Mechanism (w tym takze dawne European Financial Stability Facility i
European Financial Stabilisation Mechanism) — od 0% do 100% warto$ci Aktywow

Subfunduszu,

b) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa
funduszy zagranicznych lub innych instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg —
od 0% do 90 % wartosci Aktywéw Subfunduszu,

c) akcje, obligacje zamienne i obligacje z prawem pierwszenstwa — od 0% do 20 % wartosci

Aktywow Subfunduszu,

d) depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga

stanowi¢ wiecej niz 20 % wartosci Aktywow Subfunduszu,
2. do 100% wartosci Aktywoéw Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa zagraniczne,

3. do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa denominowane w walutach

obcych.

4. Podstawowym kryterium doboru lokat przez Fundusz dziatajacy na rachunek Subfunduszu jest
dazenie do osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu poprzez uzyskanie odpowiedniej stopy

zwrotu z Aktywoéw Subfunduszu przy zachowaniu oceny obejmujacej:
a) sytuacje gospodarczg kraju emitenta;

b) ryzyko kredytowe odnoszacego sie do emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych lub

Instrumentéw Rynku Pienieznego;
c) plynnos¢ poszczegolnych lokat Subfunduszu;
d) ryzyka spadku wartosci rynkowej papierow wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego;
e) ksztattowania sie rynkowych stép procentowych;

f) analize ratingdbw przyznanych emitentowi lub emisjom przez wyspecjalizowane instytucje

ratingowe;

g) przewidywang stope zwrotu z inwestycji.
Oprécz powyzszych ograniczeh Fundusz i Subfundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie

oraz ograniczenia inwestycyjne wymienione w art. 155 Statutu Funduszu.

Subfundusz ALIOR Zré6wnowazony

Specjalizacja Subfunduszu
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Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat srodkéw w

kategorie lokat, o ktorych mowa w art. 103, w proporcjach odzwierciedlajgcych oczekiwania

zarzgdzajgcego Aktywami Subfunduszu w odniesieniu do trendéw w poszczegdélinych segmentach rynku

finansowego.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Subfundusz dokonuje lokat stosujgc nastepujagce zasady ich dywersyfikacji:

a)

b)

c)

instrumenty udziatowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczegolnosci akcje
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktére zgodnie z ich statutem
lub regulaminem inwestuja do 100 %aktywow w instrumenty udziatowe (takie jak akcje i
obligacje zamienne na akcje) lub prowadzg polityke inwestycyjng opartg na inwestowaniu w
rézne klasy aktywoéw, instrumenty udzialowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w
szczegolnosci akcje, kwity depozytowe — od 35 % wartosci Aktywow Netto Subfunduszu do 65
% wartosci Aktywow Subfunduszu,

dtuzne papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne
lub lokalne wtadze publiczne Panstwa czionkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa
cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejskg Ilub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo czionkowskie, albo, w przypadku panstwa
federalnego, przez jednego z cztonkéw federaciji, albo przez organizacje miedzynarodows, do
ktorej nalezy co najmniej jedno Panstwo cztonkowskie oraz jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne lub tytuly uczestnictwa Funduszy Diuznych, o ktérych mowa w ust. 3a ponizej,
Instrumenty Rynku Pienieznego oraz krétkoterminowe instrumenty dtuzne tj.takie, ktérych
okres pozostajgcy do wykupu jest krétszy niz rok, obligacje, w tym obligacje przedsiebiorstw
oraz papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne
lub lokalne wtadze publiczne Panstwa czionkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa
cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejskg Ilub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo czionkowskie, albo, w przypadku panstwa
federalnego, przez jednego z czionkéw federaciji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do
ktorej nalezy co najmniej jedno Panstwo cztonkowskie —od 35 % wartosci Aktywdéw Netto

Subfunduszu do 65 % wartosci Aktywéw Subfunduszu,

jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuty uczestnictwa

instytucji wspolnego inwestowania majgcych siedzibe za granica, certyfikaty inwestycyjne oraz
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papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucje wspodlnego inwestowania typu

zamknietego —tgcznie do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.
2. do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa zagraniczne,

3. do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa denominowane w walutach

obcych.

4. Poza gtéwnymi kryteriami doboru lokat Subfundusz podejmuje decyzje inwestycyjne kierujgc sie w

szczegolnosci:
a) wskazaniami wynikajgcymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,

b) wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku,
Oproécz powyzszych ograniczeh Fundusz i Subfundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie

oraz ograniczenia inwestycyjne wymienione w art. 105 Statutu Funduszu.

Subfundusz ALIOR Globalny Nowych Technologii
Specjalizacja Subfunduszu

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat Srodkow
gtébwnie w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, a takze akcje,

obligacje lub inne papiery wartoSciowe czy prawa majgtkowe, o zblizonym profilu ryzyka.

Ograniczenia inwestycyjne
1. Subfundusz dokonuje lokat stosujgc nastepujgce zasady ich dywersyfikacji:

a) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktére zgodnie z ich statutem
lub regulaminem inwestujg do 100 % aktywéw w instrumenty udziatowe (takie jak akcje
i obligacje zamienne na akcje) lub prowadzg polityke inwestycyjng opartg na inwestowaniu
w rozne klasy aktywow, instrumenty udziatowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym
w szczegolnosci akcje, kwity depozytowe — od 70% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu do
100% wartosci Aktywow Subfunduszu,

b) dluzne papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne
lub lokalne wtadze publiczne Panstwa cztionkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa
cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejskg lub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo czionkowskie, albo, w przypadku panstwa
federalnego, przez jednego z cztonkéw federacji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do
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ktorej nalezy co najmniej jedno Panstwo cztonkowskie oraz jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa Funduszy Diuznych, o ktérych mowa w ust. 3a ponizej,
instrumenty Rynku Pienieznego oraz krotkoterminowe instrumenty diuzne tj. takie, ktérych
okres pozostajgcy do wykupu jest krotszy niz rok obligacje, w tym obligacje przedsiebiorstw
oraz papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne
lub lokalne wtadze publiczne Panstwa czionkowskiego, albo przez bank centralny Panhstwa
cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejskg lub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo czionkowskie, albo, w przypadku panstwa
federalnego, przez jednego z cztonkéw federacji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do
ktorej nalezy co najmniej jedno Panstwo czlonkowskie —gcznie od 0 do30% wartosci Aktywow

Subfunduszu

¢) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuty uczestnictwa
instytucji wspolnego inwestowania majgcych siedzibe za granicg, certyfikaty inwestycyjne oraz
papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucje wspdlnego inwestowania typu

zamknietego —tgcznie do 80% wartosci Aktywow Subfunduszu.
2. do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa zagraniczne,

3. do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa denominowane w walutach
obcych.
4. Poza gtéwnymi kryteriami doboru lokat Subfundusz podejmuje decyzje inwestycyjne kierujgc sie w

szczegolnosci:
a) wskazaniami wynikajgcymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,

b) wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku,

Oprécz powyzszych ograniczeh Fundusz i Subfundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie

oraz ograniczenia inwestycyjne wymienione w art. 115 Statutu Funduszu.

Subfundusz ALIOR Akgcji

Specjalizacja Subfunduszu

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat srodkéw
gtéwnie w akcje lub inne papiery wartosciowe czy prawa majgtkowe, o zblizonym profilu ryzyka, a
takze obligacje, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze

zagraniczne i instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica.
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Ograniczenia inwestycyjne

1.

Subfundusz dokonuje lokat stosujgc nastepujgce zasady ich dywersyfikaciji:

a)

b)

c)

jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania, ktére zgodnie z ich statutem
lub regulaminem inwestujg do100 %aktywow w instrumenty udziatowe (takie jak akcje i
obligacje zamienne na akcje) lub prowadzg polityke inwestycyjng opartg na inwestowaniu w
rézne klasy aktywoéw, instrumenty udzialowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w
szczegdblnosci akcje, kwity depozytowe —od 70% wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu do

100% wartosci Aktywoéw Subfunduszu,

dtuzne papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, wiasciwe centralne, regionalne
lub lokalne wtadze publiczne Panstwa czionkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa
cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejskg lub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo czionkowskie, albo, w przypadku panstwa
federalnego, przez jednego z czionkdw federaciji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do
ktorej nalezy co najmniej jedno Panstwo cztonkowskie oraz jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa Funduszy Diuznych, o ktérych mowa w ust. 3a ponizej,
instrumenty Rynku Pienieznego oraz krétkoterminowe instrumenty dtuzne tj. takie, ktérych
okres pozostajgcy do wykupu jest krotszy niz rok, obligacje, w tym obligacje przedsiebiorstw
oraz papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne
lub lokalne wtadze publiczne Panstwa czionkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa
cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejskg Ilub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo czionkowskie, albo, w przypadku panstwa
federalnego, przez jednego z cztonkéw federacji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do
ktorej nalezy co najmniej jedno Panstwo cztonkowskie —+gcznie od 0 do 30% wartosci Aktywow

Subfunduszu,

jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuty uczestnictwa
instytucji wspoélnego inwestowania majgcych siedzibe za granicg, certyfikaty inwestycyjne oraz
papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucje wspdlnego inwestowania typu

zamknietego —tgcznie do 30% warto$ci Aktywow Subfunduszu.

do 50% warto$ci Aktywow Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa zagraniczne,

do 50% wartosci Aktywow Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obcych.

Poza gtownymi kryteriami doboru lokat Subfundusz podejmuje decyzje inwestycyjne kierujgc sie w

szczegolnosci:

a)

wskazaniami wynikajgcymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,
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b) wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku,

Oprécz powyzszych ograniczeh Fundusz i Subfundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie

oraz ograniczenia inwestycyjne wymienione w art. 135 Statutu Funduszu.

Subfundusz Stabilny na Przyszios¢

Specjalizacja Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat srodkéw gtéwnie
w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje
wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, a takze akcje, obligacje lub inne papiery
wartosciowe czy prawa majgtkowe, o zblizonym profilu ryzyka.

Subfundusz jest subfunduszem typu ,Fund-of-Funds” (tzw. funduszem funduszy).

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez lokowanie w:

1.1. akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczegdlnosci: prawa
poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, ktérych bazg sg akcje (lub inne
prawa majagtkowe inkorporujgce prawa z akcji), a takze inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujgce prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom z akcji dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub panstw nalezgcych do Unii Europejskiej oraz
bedgce przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym niebedgcym rynkiem regulowanym w
Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panstwie czionkowskim lub na rynku zorganizowanym w panstwie
OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i Panstwo cztonkowskie takim jak: NYSE MKT LLC, NASDAQ
(The NASDAQ Stock Market), NYSE (New York Stock Exchange), NYSE Arca, Australian Securities
Exchange, Montreal Exchange, Toronto Stock Exchange, Canadian National Stock Exchange, Tokyo
Stock Exchange, Osaka Securities Exchange, Nagoya Stock Exchange, Korea Exchange, Mexican
Stock Exchange, NZX Limited, Oslo Stock Exchange, Berne eXchange BX, SIX Swiss Exchange, Borsa
Istanbul, Tel Aviv Stock Exchange, Santiago Stock Exchange,

1.2. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz
tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
spetniajgce kryteria okreslone w Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem Ilub innym wiasciwym
dokumentem, lokujg co najmniej cze$¢ swoich aktywow w niektore lub wszystkie kategorie lokat, o

ktérych mowa w pkt. 1.1;
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1.3. Instrumenty Rynku Pienieznego, dtuzne papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe o
podobnym charakterze takie jak w szczegdlnosci: bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty
depozytowe, kwity depozytowe, ktérych bazg sg obligacje (lub inne prawa majgtkowe inkorporujgce
prawa wynikajgce z zaciggniecia dtugu), listy zastawne, a takze inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujgce prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym =z zaciggniecia dtugu
dopuszczone do obrotu na rynkach regulowanych lub bedgce przedmiotem obrotu na rynkach, o ktérych
mowa w pkt 1.1. oraz depozyty;

1.4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz
tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
spetniajgce kryteria okreslone w Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem Ilub innym wtasciwym
dokumentem, lokujg co najmniej czesci swoich aktywéw w niektore lub wszystkie kategorie lokat o
ktorych mowa w pkt 1.3;

1.5. papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego bedace przedmiotem oferty publicznej,
jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do
obrotu, o ktérym mowa w pkt 1.1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie

dluzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub

instrumentow,
1.6. papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okreslone w punktach
powyzszych.
2. Zgodnie z polityka inwestycyjng, zasadami dywersyfikaciji i limitami okreslonymi w Statucie dla

Subfunduszu, w ramach lokat, o ktérych mowa w ust. 1 Subfundusz moze lokowa¢ od 0% do 50%
swoich Aktywéw w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w inPZU
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z zastrzezeniem, ze suma lokat we wszystkie
subfundusze tgcznie wydzielone w ramach tego funduszu bedzie nie mniejsza niz 40% wartoSci
Aktywow Netto Subfunduszu i nie wieksza niz 50% wartosci Aktywdw Subfunduszu.

3. Subfundusz bedzie dokonywat lokat, stosujgc nastepujgce zasady ich dywersyfikacji w:

a. w instrumenty wymienione w ust 1 pkt 1.1 oraz 1.2 od 20% wartosci aktywow Netto Subfunduszu
do 60% wartosci Aktywéw Subfunduszu,

b. w instrumenty wymienione w ust 1 pkt 1.3 oraz 1.4 od 40% wartosci aktywow Netto Subfunduszu

do 80% wartosci Aktywéw Subfunduszu,

4. Do 100% warto$ci Aktywow Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa zagraniczne.
5. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa denominowane w walutach
obcych.

Subfundusz Spokojny dla Ciebie

Specjalizacja Subfunduszu
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Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat srodkéw gtéwnie
w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje
wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, a takze akcje, obligacje lub inne papiery
warto$ciowe czy prawa majgtkowe, o zblizonym profilu ryzyka.

Subfundusz jest subfunduszem typu ,Fund-of-Funds” (tzw. funduszem funduszy).

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez lokowanie w:

1.1. akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczegdélnosci: prawa
poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, ktérych bazg sg akcje (lub inne
prawa majgtkowe inkorporujgce prawa z akcji), a takze inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujgce prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom z akcji dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub panstw nalezacych do Unii;

1.2. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz
tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
spetniajgce kryteria okreslone w Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem Ilub innym wiasciwym
dokumentem, realizujg one swoj cel inwestycyjny poprzez lokowanie gtéwnie w nastepujace kategorie
lokat: akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczegdélnosci: prawa poboru,
prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, ktérych bazg sg akcje (lub inne prawa
majatkowe inkorporujgce prawa z akcji), a takze inne zbywalne papiery wartosciowe inkorporujgce
prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom z akcji;

1.3. Instrumenty Rynku Pienieznego, dtuzne papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe o
podobnym charakterze takie jak w szczegdlnosci: bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty
depozytowe, kwity depozytowe, ktérych bazg sg obligacje (lub inne prawa majgtkowe inkorporujgce
prawa wynikajgce z zaciggniecia dtugu), listy zastawne, a takze inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujgce prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym z zaciggniecia dtugu
dopuszczone do obrotu na rynkach regulowanych lub bedgce przedmiotem obrotu na rynkach, o ktérych
mowa w pkt 1.1. oraz depozyty;

1.4, jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz
tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
spetniajgce kryteria okreslone w Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem Ilub innym wiasciwym

dokumentem, podstawowg kategorig lokat tego funduszu lub tej instytucji sg gtéwnie nastepujgce
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kategorie lokat: Instrumenty Rynku Pienieznego, diuzne papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe o
podobnym charakterze takie jak w szczegdlnosci: bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty
depozytowe, kwity depozytowe, ktérych bazg sg obligacje (lub inne prawa majgtkowe inkorporujace
prawa wynikajgce z zaciggniecia dtugu), listy zastawne, a takze inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujgce prawa majatkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym z zaciggniecia diugu;

1.5. papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, inne niz okreslone w punktach
powyzszych.

2. Zgodnie z politykg inwestycyjng, zasadami dywersyfikacji i limitami okreslonymi w Statucie dla
Subfunduszu, w ramach lokat, o ktérych mowa w ust. 1 Subfundusz moze lokowaé¢ od 0% do 50%
swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w inPZU
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z zastrzezeniem, ze suma lokat we wszystkie
subfundusze tgcznie wydzielone w ramach tego funduszu bedzie nie mniejsza niz 40% wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu i nie wieksza niz 50% wartosci Aktywow Subfunduszu.

3. Subfundusz bedzie dokonywat lokat, stosujgc nastepujgce zasady ich dywersyfikacji w:

3.1. w instrumenty wymienione w ust. 1 pkt 1.1. oraz pkt 1.2. od 0% wartosci Aktywoéw Netto
Subfunduszu do 30% wartosci Aktywow Subfunduszu,

3.2. w instrumenty wymienione w ust. 1 pkt 1.3. oraz pkt 1.4. od 70% wartosci Aktywow Netto

Subfunduszu do 100% warto$ci Aktywow Subfunduszu,

4, Do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa zagraniczne.
5. Do 50% wartosci Aktywow Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa denominowane w walutach
obcych.

Na dzien bilansowy na Zadnym z subfunduszy nie wystepowaty przekroczenia limitéw inwestycyjnych.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia potaczonego sprawozdania

finansowego

1. Poflgczone sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2020 roku, za okres
od dnia 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku.
2. Ze wzgledu na charakter i istotnos¢ pozycji informacje zawarte w potgczonym sprawozdaniu

finansowym wykazane zostaty, o ile nie zaznaczono inaczej, w petnych tysigcach ziotych.

Kontynuacja dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze

Potagczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku zostato
sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu w dajacej sie przewidzie¢
przysztosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego, czyli od dnia 31 grudnia
2020 roku
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Na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze oraz nie sg spetnione przestanki rozwigzania

Funduszu, okreslone przepisami Ustawy.

Inne informacje

W okresie sprawozdawczym nastgpita zmiana ujmowania nieprzydzielonych wpfat realizowanych w
ramach programow IKE,IKZE, PSO. Do dnia 01.12.2020r. Kwota wynikajgca z nieprzydzielonych wptat
byta ujmowana w wartosci wynikajgcej z proporcji aktywéw poszczegdlnych subfunduszy. Od dnia
02.12.2020 wptaty dotyczgce wymienionych programéw sg ujmowane zgodnie z podziatem
przekazywanym przez agenta transferowego. Prezentowana zmiana nie ma wptywu na WAN oraz
WAN/JU. Zmiana ma wplyw na pozycje bilansu: Zobowigzania proporcjonalne funduszu, ktéra nie
wystepuje na dzien bilansowy. W przypadku ujecia wptat zgodnie z prezentacjg w okresie

poréwnawczym pozycja bilansu: Zobowigzania proporcjonalne funduszu wskazywataby wartos¢ 902.

Zastosowane kursy walut NBP, po jakich przeliczone zostaty aktywa na dzier 31.12.2020 r., wynosza:
Dla EUR - 4,6148
Dla USD - 3,7584
Zastosowane kursy walut NBP, po jakich przeliczone zostaty aktywa na dzien 31.12.2019 r., wynoszg
Dla EUR — 4,2585
Dla USD — 3,7977
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2020-12-31 2019-12-31
TABELA GLOWNA Wartosé wg ceny UENLEEI T FIEEERIDTT Wartos¢é wg ceny LIS FIEEERIDT
SKLADNIKI LOKAT nabycia w tys. \é\(yceny na dzien udziat w nabycia w tys. wyceny na dzien udziat w

ilansowy w tys. aktywach ogétem bilansowy w tys. aktywach ogétem
Akcje 6922 8 346 0,72% 9 408 10 207 1,28%
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - 108 128 0,02%
Listy zastawne 26 869 26 775 2,32% 28 843 28 830 3,60%
Dluzne papiery warto$ciowe 997 792 1 002 660 87,03% 680 214 677 957 84,72%
Instrumenty pochodne - -1 945 -0,17% - 633 0,08%
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig - - - - - -
Jednostki uczestnictwa 56 814 60 969 5,29% 8 553 8 809 1,10%
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
T_ytul)_/ uczestnictlwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce 34723 35 894 3.12% 40 769 41 394 517%
siedzibe za granicg
Wierzytelno$ci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - -
Suma: 1123120 1132 699 98,31% 767 895 767 958 95,97%
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POLACZONY BILANS 2020-12-31 2019-12-31
I. Aktywa 1152 088 800 249
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 16 660 31734
2) Naleznosci 766 549
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 974 613 675 155
- dtuzne papiery wartosciowe 903 598 598 681
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 160 049 92 811
- dluzne papiery wartos$ciowe 99 062 79 276
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
1. Zobowigzania 11143 8 705
1) Zobowigzania wiasne subfunduszy 11 143 8 097
2) Zobowigzania proporcjonalne funduszu - 608
1. Aktywa netto (I - 1) 1140 945 791 544
IV. Kapitat funduszu 1123 397 809 932
1) Kapitat wptacony 1964 457 1620 399
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -841 060 -810 467
V. Dochody zatrzymane 6962 -19 722
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 11 046 -5114
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 084 -14 608
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 10 586 1334
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1140 945 791 544
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01-01-2020 — 01-01-2019 —
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI 31-12-2020 31-12-2019

I. Przychody z lokat 15198 10 371
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 601 1302
Przychody odsetkowe 14 215 8948
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 257 20
Pozostate 125 101
Kick back 95 80

Il. Koszty funduszu 10 295 6 309
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 6 544 3728
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 357 526
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 289 170
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 3
Ustugi w zakresie rachunkowosci 1916 1582
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne 2 9
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe 1180 279
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 7 12
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 163 61
1IV. Koszty funduszu netto (lI-111) 10132 6 248
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 5 066 4123
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5 660 5031
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -4 429 3231

- z tytutu réznic kursowych -493 2299

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 10 089 1800

- Z tytutu réznic kursowych 1118 -2 277

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 10 726 9154
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01-01-2020 - 31-12-2020

01-01-2019 - 31-12-2019

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 791 544 152 280
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy 10 726 9154
a) przychody z lokat netto 5 066 4123
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 429 3231
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 10 089 1800
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operac;ji 10 726 9154
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 379 765 630 110
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo 981 619 806 987
wydanych certyfikatéw inwestycyjnych)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo 601 854 176 877
wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych) i .
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 390 491 639 264
7. Wartos$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1140 945 791 544
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 783 253 397 961
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Podpisy osob reprezentujacych Fundusz:

Imie i Nazwisko

Stanowisko/Funkcja

Podpis

Dariusz Szwed

Prezes Zarzadu

Podpisane kwalifikowanym
podpisem elektronicznym

Artur Wioch

Cztonek Zarzadu

Podpisane kwalifikowanym
podpisem elektronicznym

Podmiot, ktéremu powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych:

Imie i Nazwisko

Stanowisko/Funkcja

Podpis

Katarzyna Skalska

Dyrektor Departamentu

Ksiegowosci Funduszy i Portfeli

Vistra Fund Services Poland
Sp. z0.0. S.KA.

Podpisane kwalifikowanym
podpisem elektronicznym

Warszawa, 27 kwietnia 2021 r.
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Sprawozdanie z dziatalnosci funduszu
ALIOR Spegjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty z wydzielonymi
subfunduszami
za okres od dnia 1 stycznia 2020 roku do
dnia 31 grudnia 2020 roku

Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
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Niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci funduszu ALIOR Spegjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
z wydzielonymi subfunduszami (dalej: Fundusz ) za okres od dnia 1 stycznia 2020 roku do dnia
31 grudnia 2020 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzeénia 1994 r.
o rachunkowosci i rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012
r. uzupetniajgcym dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do
zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni
finansowej, przejrzystosci i nadzoru.

Fundusz jest spegjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami,
w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. (dalej jako ,Ustawa”).

W sktad Funduszu wchodzg nastepujace subfundusze:

e Subfundusz ALIOR Oszczednosciowy,

e Subfundusz ALIOR Obligacji (do dnia potaczenia pod nazwa Subfundusz ALIOR Obligacji
Swiatowych),

e Subfundusz ALIOR Akgji (do dnia potaczenia pod nazwa Subfundusz ALIOR Fundusz
Funduszy Strategia Dynamiczna),

e Subfundusz ALIOR Globalny Nowych Technologii (do dnia potaczenia pod nazwa Subfundusz
ALIOR Fundusz Funduszy Strategia Aktywna),

e Subfundusz ALIOR Zréwnowazony (do dnia potaczenia pod nazwa Subfundusz ALIOR
Fundusz Funduszy Strategia Rozwazna),

e Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢,

e Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie.

Fundusz ALIOR Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat zarejestrowany w dniu 10 marca
2009 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 449,

Fundusz oraz Subfundusze zostaty utworzone na czas nieograniczony.
Subfundusze wydzielone w ramach Funduszu w roku 2020 oferuja dwie kategorie jednostek
uczestnictwa, przy czym w roku 2020 nabywana byta tylko jedna kategoria.
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Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w okresie sprawozdawczym oraz przeglad portfela
Funduszu

Subfundusz ALIOR Oszczednosciowy

Subfundusz koncentruje sie na wzroscie wartosci aktywdw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Gtéwnym
sktadnikiem lokat Subfunduszu sg obligacje o zmiennym oprocentowaniu emitowane przez Skarb
Panstwa oraz krajowe przedsiebiorstwa.

Na wyniki Subfunduszu w roku 2020 najwiekszy wptyw miata trwajgca od pierwszego kwartatu
pandemia COVID-19. Szybkie rozprzestrzenianie sie wirusa na sSwiecie spowodowato ograniczenia
w normalnym funkcjonowaniu spoteczenstw i gospodarek. Nastepstwem tego byto najwieksze od lat
zatamanie swiatowej gospodarki, co przetozyto sie na spadki cen aktywdw na rynkach finansowych,
w tym rowniez obligacji. W marcu oraz kwietniu Subfundusz stanat przed najwiekszym wyzwaniem
w swojej dotychczasowej historii, ktérym byt gwattowny odptyw aktywoéw — w przeciggu tych
2 miesiecy odkupienia siegnety niemal potowy aktywoéw Subfunduszu. Dzigki konsekwencji
w doborze wytgcznie wysokiej jakosci, ptynnych inwestycji do portfela, Subfundusz sprostat
wyzwaniu | po poczatkowych spadkach juz w czerwcu notowania Subfunduszu odrobity straty.
Sytuacja rynkowa uspokoita sie w drugim kwartale dzieki szybkiej i skoordynowanej reakcji bankéw
centralnych i rzadéw. Mocne obnizki stdp procentowych i skup obligacji przez wiekszos¢ bankow
centralnych na swiecie spowodowaty, ze ceny obligacji skarbowych, po poczatkowej przecenie,
mocno zyskiwaty.

W drugiej potowie roku srodowisko niemal zerowych stép procentowych (gtéwna stopa NBP
na poziomie 0,10%) ograniczyto potencjat wzrostu notowan subfunduszu. Stope zwrotu wspierata
natomiast olbrzymia nadptynnos¢ sektora bankowego i solidne naptywy do funduszy dtuznych, ktore
generowaty popyt na bezpieczne aktywa. Pomimo najwiekszego zatamania gospodarczego od wielu
lat i poczatkowo mocnej przeceny obligacji, caty miniony rok na rynkach obligacji mozna uznac
za udany, dzieki czemu subfundusz ALIOR Oszczednosciowy osiggnagt dodatnig stope zwrotu
(+1,10%), podczas gdy aktywa netto Subfunduszu istotnie wzrosty zblizajgc sie do 1 mid PLN.

Z dniem 21 lipca 2020 roku nastgpito potaczenie subfunduszu z subfunduszem ALIOR Fundusz
Funduszy Strategia Ostrozna (Subfundusz przejmowany). Potaczenie Subfunduszy nie miato wptywu
na realizowang w 2020 roku strategie ani osiggnietg stope zwrotu.
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Subfundusz ALIOR Obligaci

Gtownym sktadnikiem lokat Subfunduszu sg obligacje polskie z istotnym komponentem dajacym
ekspozycje na obligacje zagraniczne.

Wynik subfunduszu w roku 2020 byt determinowany przez czynniki o charakterze globalnym,
jak i lokalnym. Gtéwnym wydarzeniem wptywajacym na gospodarke swiatowa i rynki finansowe byta
sytuacja zwigzana z pandemia COVID-19. Szybkie rozprzestrzenianie sie wirusa na $wiecie,
spowodowato ograniczenia w normalnym funkcjonowaniu spoteczenstw i gospodarek. Nastepstwem
tego byto najwieksze od lat zatamanie Swiatowej gospodarki, co réwniez przetozyto sie na mocne
spadki aktywow na rynkach finansowych. Dzigki szybkiej, skoordynowanej reakcji bankéw
centralnych i rzadow, sytuacje na rynkach finansowych udato sie ustabilizowaé. Mocne obnizki stop
procentowych i skup obligacji przez wigekszos¢ bankédw centralnych spowodowaty, Zze ceny obligadji
skarbowych po poczatkowej przecenie mocno zyskiwaty, osiggajac historycznie niskie rentownosci.
Podobnie wygladata sytuacja na polskich obligacjach skarbowych, ktére stanowity wiekszoéé w
portfelu subfunduszu. Inaczej przedstawiata sie sytuacja na czesci obligacji z rynkéw wschodzacych,
gdzie po bardzo mocnym spadku cen, rynek w dalszej czesci roku nie powrdcit do wycen z przed
pandemii. Pomimo najwiekszego zatamania gospodarczego od wielu lat i poczatkowo mocnej
przeceny obligacji, caty miniony rok na rynkach obligacji mozna uzna¢ za udany, dzieki czemu
subfundusz ALIOR Obligacji osiggnat dodatnig stope zwrotu.

W 2020 roku nastgpita zmiana nazwy Subfunduszu na ALIOR Obligacji (poprzednia nazwa ALIOR
Obligacji Swiatowych). Z dniem 21 lipca 2020 roku nastgpito potaczenie Subfunduszu
z Subfunduszem ALIOR Papieréw Dtuznych (Subfundusz przejmowany).

Subfundusz ALIOR Akci

W 2020 roku nastgpita zmiana nazwy Subfunduszu na ALIOR Akgji (poprzednia nazwa ALIOR Fundusz
Funduszy Strategia Dynamiczna). Z dniem 21 lipca 2020 roku nastapito potgczenie Subfunduszu
zinnym Subfunduszem ALIOR Agresywny  (Subfundusz przejmowany). W ubiegtym roku
wprowadzona zostata réwniez zmiana strategii inwestycyjnej. Po wprowadzeniu zmian gtéwnym
sktadnikiem lokat Subfunduszu byly akcje polskie. Ekspozycja na rynek instrumentéw udziatowych
miescita sie w przedziale od 70% do 100% aktywow Subfunduszu. Rok 2020 na dtugo zostanie w
pamieci inwestorow jako okres silnych zmian wycen na parkietach catego $wiata. Na gietdach
panowaty skrajne emocje od paniki na poczatku roku do euforii na koncu. Pandemia COVID-19
zmienita wiele aspektow codziennego zycia miliondw o0séb na catym globie. Mimo tak
wymagajgcego okresu Subfundusz ALIOR Akgji, ktdéry w 2020 roku przeszedt zmiane strategii
wypracowat dodatnia stope zwrotu na poziomie 0,93%.
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Subfundusz ALIOR Globalny Nowych Technologii

W 2020 roku nastgpita zmiana nazwy Subfunduszu na ALIOR Globalny Nowych Technologii
(poprzednia nazwa ALIOR Fundusz Funduszy Strategia Aktywna). Z dniem 21 lipca 2020 roku
nastapito potaczenie Subfunduszu z Subfunduszem ALIOR Stabilnych Spotek (Subfundusz
przejmowany). W ubiegtym roku wprowadzona zostata rowniez zmiana strategii inwestycyjnej. Po
wprowadzeniu zmian gtéwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu byty miedzy innymi akcje spoétek
amerykanskich oraz ETF akcyjne dajace ekspozycje na rozne regiony $wiata. Subfundusz po zmianie
strategii, bedzie koncentrowat sie na globalnym rynku akgji. Ekspozycja na rynek instrumentéw
udziatowych miescita sie w przedziale od 70% do 100% aktywow Subfunduszu. Mimo wielu
przeciwnosci 2020 byt okresem bardzo udanym dla amerykanskiego rynku akgji. Bardzo dynamicznie
w ubiegtym roku na wartosci zyskat indeks NASDAQ, w ktérym mamy wiele spotek technologiczny,
ktére mocno zyskaty na pandemii COVID-19. W minionym roku Subfundusz zmienit rbwniez strategie
inwestycyjna, co pozytywnie wptyneto na wypracowywane stopy zwrotu funduszu w drugiej potowie
roku.

Subfundusz ALIOR Zréwnowazony

W 2020 roku nastgpita zmiana nazwy Subfunduszu na ALIOR Zréwnowazony (poprzednia nazwa
ALIOR Fundusz Funduszy Strategia Rozwazna). Z dniem 21 lipca 2020 roku nastgpito potaczenie
Subfunduszu z innym Subfunduszem ALIOR Multi Asset (Subfundusz przejmowany). W ubiegtym
roku wprowadzona zostata rowniez zmiana strategii inwestycyjnej. Subfundusz inwestuje zaréwno
na rynku polskim, jak i na rynkach zagranicznych. Polityka inwestycyjna zaktada nabywanie
bezposrednio instrumentéw udziatowych i dtuznych, a takze notowanych na gietdach funduszy ETF,
dajacych ekspozycje na szerokie spektrum klas aktywow i rynkow. W 2020 roku Subfundusz ALIOR
Zrébwnowazony zyskat na wartosci 2,87%. Pandemia COVID-19 miata silny wptyw na zachowanie
indeksow gietdowym w Polsce oraz na rynkach zagranicznych. Na rynkach panowata duza zmiennos¢
notowan oraz skraje emocje od paniki do euforii. W minionym roku Subfundusz zmienit rowniez
strategie inwestycyjng, co pozytywnie wptyneto na wypracowywane stopy zwrotu w drugiej potowie
roku.

Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢

Zgodnie z przyjeta polityka inwestycyjna subfundusz lokuje aktywa bezposrednio w polskie obligacje
skarbowe oraz w jednostki uczestnictwa i ETF dajace ekspozycje na polskie i zagraniczne rynki akgji
oraz obligacji skarbowych.
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Rok 2020 byt pierwszym petnym rokiem kalendarzowym od uruchomienia Subfunduszu. Wynik
subfunduszu w 2020 roku byt determinowany przez czynniki zaréwno o charakterze globalnym, jak
i lokalnym. Gtéwnym wydarzeniem wptywajagcym na gospodarke $wiatowa i rynki finansowe byta
sytuacja zwigzana z pandemig COVID-19. Szybkie rozprzestrzenianie sie wirusa na $wiecie
spowodowato ograniczenia w normalnym funkcjonowaniu spoteczenstw i gospodarek. Nastepstwem
tego byto najwieksze od lat zatamanie Swiatowej gospodarki, co w marcu przetozyto sie na mocne
spadki aktywow na rynkach finansowych. Dzieki szybkiej, skoordynowanejreakcji bankéw
centralnych i rzaddw, sytuacje na rynkach finansowych udato sie ustabilizowad. Mocne obnizki stép
procentowych i skup obligacji przez wiekszos¢ bankéw centralnych na swiecie spowodowaty, ze ceny
obligacji skarbowych po poczatkowej przecenie mocno zyskiwaty, osiggajac historycznie niskie
rentownosci. Podobnie wygladata sytuacja zarébwno na polskich obligacjach skarbowych, ktore
stanowity okoto potowe portfela Subfunduszu, jak i w przypadku obligacji z rynkéw wschodzacych
denominowanych w USD. Z kolei na gietdach panowaty skrajne emocje od paniki na poczatku roku
do euforii na korcu. Pomimo najwigkszego zatamania gospodarczego od wielu lat i gwattownej
przeceny na rynkach finansowych na poczatku roku, miniony rok na rynkach finansowych mozna
uznac za udany, dzieki czemu subfundusz ALIOR Stabilny na Przyszto$¢ osiagnat stope zwrotu 3,65%.
Na uwage zastuguje rowniez wzrost wartosci zarzadzanych aktywéw z niespetna 1 min do prawie
7 min PLN.

Subfundusz ALIOR Spokoijny dla Ciebie

Zgodnie z przyjeta politykg inwestycyjng subfundusz lokuje aktywa bezposrednio w polskie obligacje
skarbowe oraz w jednostki uczestnictwa i ETF dajgce ekspozycje na polskie i zagraniczne rynki akgji
oraz obligacji skarbowych.

Rok 2020 byt pierwszym petnym rokiem kalendarzowym od uruchomienia Subfunduszu. Wynik
subfunduszu w 2020 roku byt determinowany przez czynniki zaréwno o charakterze globalnym, jak
i lokalnym. Gtéwnym wydarzeniem wptywajacym na gospodarke $wiatowa i rynki finansowe byta
sytuacja zwigzana z pandemig COVID-19. Szybkie rozprzestrzenianie sie wirusa na $wiecie
spowodowato ograniczenia w normalnym funkcjonowaniu spoteczenstw i gospodarek. Nastepstwem
tego byto najwigeksze od lat zatamanie Swiatowej gospodarki, co w marcu przetozyto sie na mocne
spadki aktywéw na rynkach finansowych. Dzieki szybkiej, skoordynowanejreakcji bankéw
centralnych i rzadow, sytuacje na rynkach finansowych udato sie ustabilizowa¢. Mocne obnizki stop
procentowych i skup obligagji przez wiekszo$¢ bankéw centralnych na Swiecie spowodowaty, ze ceny
obligacji skarbowych po poczgtkowej przecenie mocno zyskiwaty, osiggajac historycznie niskie
rentownosci. Podobnie wygladata sytuacja zarowno na polskich obligacjach skarbowych, ktére
stanowity wiekszos¢ w portfelu Subfunduszu, jak i w przypadku obligacji z rynkéw wschodzacych
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denominowanych w USD. Z kolei na gietdach panowaty skrajne emocje od paniki na poczatku roku
do euforii na koficu. Pomimo najwiekszego zatamania gospodarczego od wielu lat i gwattownej
przeceny na rynkach finansowych na poczatku roku, miniony rok na rynkach finansowych mozna
uznac za udany, dzieki czemu subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie osiggnat stope zwrotu 4,73%.
Na uwage zastuguje rowniez wzrost wartosci zarzadzanych aktywéw z niespetna 5 min do prawie
130 min PLN.

Przeglad wynikoéw osiagnietych przez Fundusz w okresie sprawozdawczym, w tym istotne dla
Funduszu wskazniki skutecznosci dziatania

Subfundusz ALIOR OszczednoSciowy

Subfundusz Alior Oszczednosciowy od 1 stycznia 2020 do dnia 31 grudnia 2020 roku wypracowat
stope zwrotu 1,10%. W dniu 31 grudnia 2020 roku wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
subfunduszu wynosita 110,96 zt. W efekcie umorzen i naby¢ jednostek uczestnictwa oraz osigganych

wynikéw inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2020 roku subfundusz posiadat aktywa netto
w wysokosci 952 324 tys. zt.

Subfundusz ALIOR Obligadji
Subfundusz Alior Obligacji od 1 stycznia 2020 do dnia 31 grudnia 2020 roku wypracowat stope
zwrotu 0,83 %. W dniu 31 grudnia 2020 roku warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

subfunduszu wynosita 108,73 zt. W efekcie umorzen i naby¢ jednostek uczestnictwa oraz osigganych
wynikéw inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2020 roku subfundusz posiadat aktywa netto
w wysokosci 36 574 tys. zt.

Subfundusz ALIOR Akgji
Subfundusz ALIOR Akgji od 1 stycznia 2020 do dnia 31 grudnia 2020 roku wypracowat stope zwrotu

0,93 % . W dniu 31 grudnia 2020 roku warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa subfunduszu
wynosita 80,42 zt. W efekcie umorzen i naby¢ jednostek uczestnictwa oraz osigganych wynikéw
inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2020 roku subfundusz posiadat aktywa netto w wysokosci
4 331tys. zt.

Subfundusz ALIOR Globalny Nowych Technologii
Subfundusz ALIOR Globalny Nowych Technologii od 1 stycznia 2020 do dnia 31 grudnia 2020 roku
odnotowat strate -1,33 %. W dniu 31 grudnia 2020 roku warto$¢ aktywow netto na jednostke

uczestnictwa subfunduszu wynosita 86,82 zt. W efekcie umorzen i naby¢ jednostek uczestnictwa oraz
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osigganych wynikéw inwestycyjnych na dziern 31 grudnia 2020 roku subfundusz posiadat aktywa
netto w wysokosci 5 025 tys. zt.

Subfundusz ALIOR Zréwnowazony

Subfundusz ALIOR Zréwnowazony od 1 stycznia 2020 do dnia 31 grudnia 2020 roku wypracowat
stope zwrotu 2,87 %. W dniu 31 grudnia 2020 roku wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
subfunduszu wynosita 101,96 zt. W efekcie umorzen i nabyc jednostek uczestnictwa oraz osigganych
wynikow inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2020 roku subfundusz posiadat aktywa netto
w wysokosci 7 490 tys. zt.

Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztosé
Subfundusz ALIOR Stabilny na Przyszto$¢ od 1 stycznia 2020 do dnia 31 grudnia 2020 roku
wypracowat stope zwrotu 3,65%. W dniu 31 grudnia 2020 r. wartos¢ aktywdw netto na jednostke

uczestnictwa subfunduszu wynosita 103,49 zt. W efekcie umorzen i naby¢ jednostek uczestnictwa
oraz osigganych wynikéw inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2020 roku subfundusz posiadat aktywa
netto w wysokosci 6 832 tys. zt.

Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie
Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie od 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku
wypracowat stope zwrotu 4,73 %. W dniu 31 grudnia 2020 r. warto$¢ aktywdw netto na jednostke

uczestnictwa subfunduszu wynosita 105,17 zi. W efekcie umorzen i naby¢ jednostek uczestnictwa
oraz osigganych wynikow inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2020 roku subfundusz posiadat aktywa
netto w wysokosci 128 369 tys. zt.

Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 Dyrektywy 2011/61/UE, ktore nie zostaty
uwzglednione w sprawozdaniach finansowych

W okresie objetym sprawozdaniem nie byto istotnych zmian w zakresie informacji, o ktérych mowa
w art. 23 Dyrektywy 2011/61/UE.
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Informacja o udziatach wiasnych

Nie dotyczy

Posiadane przez Fundusz oddziaty

Nie dotyczy

Osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Nie dotyczy. Fundusz nie prowadzi dziatalnosci w dziedzinie badan i rozwoju

Gtéwne rodzaje ryzyka lub niepewnosci ekonomiczne zwigzane z inwestowaniem w jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu

1. Ryzyka wspodlne dla wszystkich subfunduszy ALIOR Spegjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego

1.1. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z politykg inwestycyjng Subfunduszu,
z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych stosowanych
w odniesieniu do inwestycji na okreslonym obszarze geograficznym, w okre$lonej branzy lub
sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii lokat, albo w celu
odzwierciedleniu indeksu

1.1.1.Ryzyko kredytowe

Gtownymi czynnikami ryzyka kredytowego sa:
- ryzyko niedotrzymania warunkow,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowe;,

- ryzyko rozpietosci kredytowe;j.

Ryzyko niedotrzymania warunkéw, nazywane réwniez ryzykiem niewyptacalnosci, to ryzyko
spadku Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunkéw
kontraktow finansowych przez emitentdw instrumentéw dtuznych. Polega ono na
niesptaceniu przez emitenta w terminie naleznej kwoty z tytutlu wyemitowanych
instrumentow dtuznych (zaréwno odsetek, jak i kwoty pozyczonego kapitatu).

Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu
spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lub emisji. Obnizenie
oceny kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem ryzyka danej inwestycji, co
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powoduje, Ze inwestorzy oczekujg wyzszej stopy zwrotu z tej inwestycji. Wzrost oczekiwanej
stopy zwrotu powoduje spadek wartosci instrumentow dtuznych.

Ryzyko rozpietosci kredytowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami rozpietosci kredytowej dla emisji. Rozpietos¢ kredytowa to roznica
z oczekiwanej przez inwestorow stopy zwrotu z instrumentéw obarczonych ryzykiem
a instrumentow, ktdre postrzega sie jako wolne od ryzyka (instrumenty dfuzne emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa). Inwestycje w papiery dtuzne innych emitentéw niz Skarb
Panstwa, czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne i korporacyjne wiazg sie
z wyzszym poziomem ryzyka kredytowego, uzaleznionym od wiarygodnosci kredytowej
emitenta. Pogorszenie ratingu kredytowego wplywa na wzrost ryzyka danego emitenta
i wzrost rozpietosci kredytowej, a tym samym powoduje spadek ceny danego instrumentu
dtuznego. Inwestycje w tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy
obcigzone s3 ryzykiem pochodzacym od ryzyka lokat takiego funduszu. Inwestycje w lokaty
bankowe zwigzane sg z ryzykiem kredytowym banku.

1.1.2.Ryzyko ptynnosci

Ryzyko piynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia
transakcji na danym instrumencie finansowym, bez istotnego wptywu na cene realizacji, ze
wzgledu na wielkos¢ tej transakgji. Innymi stowy jest to mozliwos$¢ okresowego ograniczenia
dostepnosci rynku danych instrumentéw. Ryzyko to wystepuje najczesciej przy probie
sprzedazy znacznej ilosci posiadanych aktywdw, ktora to ilos¢ jest relatywnie duza w stosunku
do normalnej wielkosci transakcji przeprowadzanych danym instrumentem finansowym.
Powoduje to naruszenie aktualnej struktury popytu i podazy, co prowadzi do zmiany ceny
rynkowej. Ryzyko ptynnosci ma szczegdlnie duze znaczenie w przypadku rynku akcji.
W odniesieniu do poszczegdlinych emitentow zalezy ono gtéwnie od takich czynnikow jak:
wielkos$¢ (kapitalizacja rynkowa) spotki oraz poziom srednich dziennych obrotéw rynkowych
akcami danego emitenta. W przypadku innych instrumentéw finansowych na poziom
ptynnosci majg wptyw takie czynniki, jak wartos¢ instrumentdw finansowych znajdujacych sie
w obrocie, Sredni dzienny obrét rynkowy na danym instrumencie finansowym czy réznica
pomiedzy ceng kupna i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci moze zwieksza¢ zmiennos¢ cen
instrumentdw finansowych. Moze ono wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach,
nagtych zmian stop procentowych oraz nagtych przeptywow kapitatu zagranicznego.
W przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlinego
inwestowania majace siedzibe zagranica lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy
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inwestycyjnych, istnieje ryzyko czasowego zawieszania odkupywania tytutéw lub jednostek
uczestnictwa przez te instytucje wspdlnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny.

1.1.3.Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Wartosci Aktywdéw Netto
Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na
ryzyko to wptywa szereg czynnikéw o charakterze makroekonomicznym (miedzy innymi
poziom inflagji, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu zagranicznym, wysokoé¢
nominalnych i realnych stép procentowych, charakter polityki pienieznej i fiskalnej, tempo
wzrostu gospodarczego oraz poziom stép procentowych w innych krajach) i rynkowym
(miedzy innymi: sytuacja na miedzynarodowych rynkach finansowych oraz tzw. sentyment
zagranicznych inwestoréw odnosnie inwestycji w instrumenty denominowane w walucie
danego kraju). Poziom kursu walutowego moze cechowaé sie bardzo duzg zmiennoscia
o nieprzewidywalnym charakterze.

1.1.4.Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez
Depozytariusza i Subdepozytariuszy (podmioty, ktdre na postawie umowy z Depozytariuszem
przechowujg cze$¢ aktywow Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wiasnoé¢
Subfunduszu i nie wchodzg do masy upadtoéci w przypadku ogtoszenia upadiosci
Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

1.1.5.Ryzyko zwigzane z koncentracjg Aktywow lub rynkéw

W przypadku gdy znaczna cze$¢ Aktywdw Subfunduszu zostanie ulokowana w dany
instrument Finansowy lub na danym rynku, w razie wystapienia znacznej zmiany ceny tego
instrumentu finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku moze to istotnie wptyng¢
na wartos¢ i ptynnos¢ aktywéw Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczegélnych
instrumentéw finansowych moga powodowac znaczace wahania Wartosci Aktywéw Netto
Subfunduszu.

1.1.6.Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartoéci Aktywéw Netto
Subfunduszu skutkami opdznienia rozliczenia zawartych transakcji. Opdznienia te moga
uniemozliwia¢ lub utrudniaé przeprowadzanie dalszych transakcji. Zrodtem ryzyka rozliczenia
mogg by¢ miedzy innymi ryzyka operacyjne wystepujace po stronie m.in. operatoréw rynkow
gietdowych, izb rozliczeniowych i posrednikéw (domoéw maklerskich, bankéw). Oprécz
zdarzen zewnetrznych, ryzyko rozliczenia moze by¢ efektem btednych procedur
wewnetrznych, niestosowania sie do procedur, dziatania systemow oraz pracownikéw.
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1.1.7.Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozliwos¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszg wiedzg decyzje
inwestycyjne nie przyniosg oczekiwanych rezultatow i warto$¢ posiadanych instrumentéw
finansowych, a tym samym Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu.

1.2. Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

1.2.1.Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa,
z uwzglednieniem czynnikow majacych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego
Z inwestycjg
Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika
zbraku mozliwosci przewidzenia przysztych zmian cen instrumentéw finansowych
wchodzgcych w skitad portfela Subfunduszu, a tym samym niemoznosci przewidzenia zmian
Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostke Uczestnictwa. Stopa
zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zalezna zardwno od ceny Jednostki
Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek Uczestnictwa, a takze od ceny Jednostki Uczestnictwa
z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku kapitatowym obarczone sg ryzykiem, ktére moze
powodowac znaczne wahania wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym
czasowe obnizenie zainwestowanego kapitatu. Osiggnieta stopa zwrotu z inwestydji
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zalezy réwniez od optat zwigzanych z zakupem lub
sprzedazg Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkéw, w przypadku osiggniecia zyskow
z inwestygji.

Ryzyko nieosiaggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powigzane
jest z horyzontem inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skréceniem horyzontu inwestycyjnego
rosnie ryzyko znaczgcego wptywu krétkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na
osiggnietg stope zwrotu. Uczestnik powinien bra¢ pod uwage zakres czasowy inwestycji
wskazany w Prospekcie w opisach profilu inwestora dla kazdego z Subfunduszy. W przypadku
koniecznosci  zakonczenia inwestycji przed uptywem zaplanowanego horyzontu
inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczy¢ sie z sytuacja, w ktorej zrealizowana stopa zwrotu
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze sie znaczgco rézni¢ od
oczekiwanego zwrotu z inwestycji.

Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia jego celu inwestycyjnego, a takze okreSlone] stopy
zwrotu z dokonanej przez Uczestnika Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.
Jednoczesnie dochodowo$é Subfunduszu jest zwigzana takze z wiasciwym zarzadzaniem
i podejmowanymi przez zarzadzajacego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu
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powinni wzig¢ pod uwage bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na rentownoéé ich
inwestycji.

1.2.2.Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umoéw

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na wartos$é Jednostki Uczestnictwa
uméw zwigzanych z zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegélnosci umoéw
majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub uméw dotyczacych Aktywéw
Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzujg sie bardzo wysoka zmiennoécig cen.
Posrednio zmiennos¢ cen instrumentéw pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentdw
bazowych. Ta z kolei zalezy od wielu czynnikéw zwigzanych z danych instrumentem bazowym.
Dodatkowo zmienno$¢ ta jest zwiekszana przez mechanizm dzwigni finansowe)j, ktéry polega
na tym, ze do inwestycji w dany instrument pochodny wymagane jest utrzymywanie
zabezpieczenia, ktére stanowi niewielki procent wartosci catej inwestycji. Ryzyko dzwigni
finansowej oznacza, ze zmiana wartosci instrumentu pochodnego jest znacznie wieksza niz
zZmiana wartosci instrumentu bazowego. To powoduje, ze niewielkie wahania cen
instrumentéw pochodnych moga mie¢ wysoki wplyw na stope zwrotu z zainwestowanych
srodkow. Dla przyktadu: jezeli depozyt zabezpieczajacy wynosi 5%, to stopieh dzwigni
finansowej wynosi 1:20 i oznacza to, ze 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje
zmiang w wysokosci okoto 20% zainwestowanych $rodkéw. Mechanizm dzwigni finansowej
stwarza wysokie ryzyko utraty catosci inwestycji. Zmienno$¢ instrumentow z tej grupy moze
wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagtych zmian stép procentowych oraz
nagtych przeptywow kapitatu zagranicznego.

W wyniku transakgji na instrumentach pochodnych istnieje mozliwo$¢ zaciggniecia przez
Fundusz zobowigzania finansowego zwigzanego z rozliczeniem kontraktu, a takze mozliwoé¢
zaciggniecia zobowigzania do faktycznej dostawy lub odbioru okre$lonych instrumentéw
finansowych. Dlatego z inwestycjami w instrumenty pochodne zwiazane jest ryzyko utraty
catosci zainwestowanych srodkéw, a w przypadkach niekorzystnych i gwattownych zmian cen
instrumentow pochodnych réwniez koniecznos¢ doptaty dodatkowej kwoty w stosunku do
kosztéw nabycia instrumentu finansowego celem wypetnienia powstatego zobowiazania.
Zobowigzania, o ktorych mowa w niniejszym akapicie s3 obowigzkami dodatkowymi
w stosunku do kosztéw nabycia instrumentu finansowego.

Inwestycje w instrumenty pochodne wigza sie z koniecznoscig utrzymywania i uzupetniania
zabezpieczenia okreslonego w szczegétowych opisach danych instrumentéw finansowych
(np. depozytow zabezpieczajacych).
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Z zawieraniem umoéw dotyczacych instrumentéw pochodnych wigzg sie nastepujace
specyficzne ryzyka:

- ryzyko zwigzane z wyborem przez zarzadzajgcego niewtasciwego zabezpieczenia aktywow
portfela, polegajace na niewtasciwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku
doktadnego dopasowania wartosci ptatnosci, co moze spowodowac strate na zabezpieczonej
transakgji;

- ryzyko zwigzane ze stosowaniem instrumentéw pochodnych opartych na papierach
wartosciowych i indeksach gietdowych — moze to powodowaé znaczne odchylenie stop
zwrotu Subfunduszu w poréwnaniu ze stopg zwrotu stopy odniesienia;

- w przypadku instrumentow pochodnych, w ktdrych instrumentem bazowym jest waluta (np.
opcje walutowe, transakcje futures) — ryzyko zmian kurséw walut.

1.2.3.Ryzyko zwigzane ze szczegdlnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakgji
Dotyczy w szczegodlnosci umdw majacych za przedmiot instrumenty pochodne oraz umow
pozyczek papierow wartosciowych, w zwigzku z ktérymi nalezy liczy¢ sie z dodatkowym
wzrostem ryzyka zawieranych transakgji.

1.2.4.Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami
Fundusz nie udziela gwarangji innym podmiotom.

1.2.5.Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajgce z btednych procedur wewnetrznych, ich
niestosowania lub nieprawidtowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika roéwniez
z btednego dziatania systemoéw, btedéw popetnianych przez pracownikéw lub wynikajgcych
ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe Zrodta ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy,
zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

1.2.6.Ryzyko wystgpienia szczegdlnych okolicznosci, na wystgpienie ktorych Uczestnik
Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wptyw

Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu

Rozwigzanie Funduszu nastepuje w przypadku zaistnienia jednej z nastepujacych przestanek:
- zarzadzanie Funduszem nie zostalo przejete przez inne towarzystwo funduszy
inwestycyjnych w terminie 3 miesiecy od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia na
dziatalno$¢ Towarzystwa lub od dnia wygasniecia zezwolenia na dziatalno$¢ Towarzystwa nie
przejeto zarzgdzania Funduszem,

- Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkéw i nie zawarto z innym
depozytariuszem umowy o wykonywanie funkgcji depozytariusza,
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- Wartos¢ Aktywéw netto Funduszu spadta ponizej minimalnej wartosci okreélonej
w obowigzujgcych przepisach.
Subfundusz moze zostac¢ zlikwidowany w przypadkach okreslonych w Statucie.

Przejecie zarzadzania przez inne towarzystwo

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem
moze przejg¢ zarzadzanie Funduszem, w tym i Subfunduszem. Przejecie zarzadzania
Funduszem wymaga zmiany Statutu Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajgcego Funduszem i Subfunduszami.
Towarzystwo przejmujgce zarzadzanie wstepuje w prawa i obowigzki Towarzystwa z chwilg
wejscia zmian Statutu w zycie, to jest w trzy miesigce od dnia ogtoszenia o zmianach Statutu
Funduszu, chyba, ze Komisja zezwoli na skrécenie tego terminu.

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz i Subfundusz

Towarzystwo w kazdym czasie moze podja¢ decyzje o zmianie depozytariusza lub podmiotu
obstugujacego Fundusz i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej
umowy o prowadzenie rejestru aktywéw w przypadku depozytariusza lub umowy
o swiadczenie ustug na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obstugujacego
Fundusz i Subfundusz.

Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna by¢ dokonana
w sposob zapewniajacy nieprzerwane wykonywanie obowigzkéw depozytariusza.

Uczestnik jest pozbawiony wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub
podmiotu obstugujacego Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, ze
jakos¢ ustug lub stopien przygotowania pracownikéw nowego depozytariusza lub podmiotu
obstugujagcego Fundusz, w tym i Subfundusz, bedzie nizszy od dotychczasowego.
W konsekwencji Uczestnik jest narazony na negatywne konsekwencje powyzszej sytuacji
mogace przejawiaC sie w Swiadczeniu ustug nizszej jakosci przez wymienione powyzej
podmioty. Towarzystwo bedzie doktadad najwyzszej starannosci, by podmioty, z ktorymi
Towarzystwo zawrze umowe o prowadzenie rejestru Aktywdw Funduszu i Subfunduszy oraz
obstuge Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowaty sie najwyzszym poziomem $wiadczonych

ustug.
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Potaczenie Funduszu z innym funduszem

Zgodnie z przepisami Ustawy, fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie mogg by¢ tagczone
z innym funduszem. Potagczone moga zosta¢ Subfundusze. Potaczenie nastepuje przez
przeniesienie majatku Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmujacego oraz
przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu przejmujagcego w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
przejmowanego. Uczestnik nie ma wplywu na decyzje Towarzystwa o potaczeniu
Subfunduszy.

Przeksztatcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz
inwestycyjny otwarty

Towarzystwo ma prawo podjaé decyzje o przeksztatceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny
otwarty. Przeksztatlcenie wymaga zmiany statutu Funduszu, co nastepuje bez zgody
Uczestnikéw Funduszu.

Zmiana polityki inwestycyjnej

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okresla Ustawa oraz Statut Funduszu. Ustawa moze
podlegaé zmianom, w szczegodlnosci zwigzanych ze zmianami Dyrektywy UCITS. Towarzystwo
moze w kazdym czasie dokona¢ zmiany Statutu Funduszu w czesci dotyczacej polityki
inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. Zmiana Statutu wymaga ogtoszenia o
dokonanych zmianach oraz co do zasady uptywu terminu trzech miesigcy od dnia ogtoszenia.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spotke zarzadzajgca

Fundusz dziata w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w zwigzku
z czym zgodnie z przepisem art. 4 ust. 1a Ustawy nie jest mozliwe przekazanie zarzadzania
Funduszem spdice zarzadzajacej.

1.2.7.Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta
Nie ma zastosowania. Zaden podmiot nie gwarantuje wyptaty okreslonej kwoty z tytutu
odkupienia Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz.

1.2.8.Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji, ktéra pomniejsza
nominalng stope zwrotu z zainwestowanego kapitatu. Wzrost inflacji moze wiec spowodowac
spadek realnej stopy zwrotu z poszczegolnych sktadnikéw lokat posiadanych w portfelu
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Subfunduszu. Ryzyko to moze sie rowniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci
posiadanych instrumentéw dtuznych, w tym w szczegdlnosci instrumentéw
o oprocentowaniu statym.

Wysokos¢ inflagji ma réwniez bezposredni wptyw na wartoé¢ realnej stopy zwrotu
zrealizowanej przez Uczestnika na inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko
zmian stopy inflacji powoduje, ze zrealizowana realna stopa zwrotu z inwestycji moze byé
inna od zakfadanej w momencie dokonywania inwestycji.

1.2.9.Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczgcymi Subfunduszu, w szczegdlnosci
w zakresie prawa podatkowego

Na dzien sporzadzenia Prospektu, zgodnie z brzmieniem art. 6 ust. 1 pkt 10 ustawy z dnia 15
lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0séb prawnych (tj. Dz. U. z 2020 r. poz. 1406 z
pozn. zm.), Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku
dochodowego od oséb prawnych. Nie mozna wykluczy¢ jednak opodatkowania dochodéw
Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przysztosci. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania
dochodéw Funduszu, w tym i Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez
Uczestnikow Subfunduszu stép zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

2. Ryzyka charakterystyczne dla danego subfunduszu ALIOR Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego

2.1. Subfundusz ALIOR Zréwnowazony, Subfundusz ALIOR Globalny Nowych Technologii
Subfundusz ALIOR Akgji , Subfunduszu ALIOR Stabilny na
ALIOR Spokojny dla Ciebie

o

rzysztos¢ oraz Subfunduszu

2.1.1.Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu w wyniku
niekorzystnych zmian cen instrumentéw finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko
rynkowe sktadaja sie w szczegolnosci:

- ryzyko cen akgji,

- ryzyko stopy procentowe;.
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Ryzyko cen akcji polega na spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na skutek
niekorzystnych zmian cen akgji lub innych instrumentéw udziatowych. Na ryzyko cen akgji
sktadajg sie ryzyko systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta.

Ryzyko systematyczne zwigzane jest z sytuacjg makroekonomiczng, czyli miedzy innymi
takimi czynnikami jak: stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego
i deficytu w handlu zagranicznym, stopa bezrobocia, wielko$¢ popytu konsumpcyjnego
i inwestycyjnego, wysokos¢ stép procentowych i kurséw walutowych, poziom inflacji, ceny
surowcow i zmiany cen akcji na rynkach zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji
makroekonomicznej, jak i na rynkach akcji, moga przektadac sie na spadki cen na tych
rynkach, jak rowniez moga miec przetozenie na inne instrumenty finansowe zaréwno na rynku
krajowym, jak i zagranicznym. Ryzyko systematyczne nie moze zosta¢ ograniczone poprzez
dywersyfikacje portfela udziatowych papierow wartosciowych.

Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe
okreslonego emitenta. Na ryzyko to wplywaja miedzy innymi: wyniki finansowe emitenta
i prognozy przysztych wynikéw, pozycja rynkowa spétki, poziom zadtuzenia, tad korporacyjny,
jakos¢ pracy zarzadu, konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne moze zostaé
ograniczone poprzez dywersyfikacje portfela udziatowych papierow wartosciowych.

Ryzyko cen akgcji oraz jego ryzyka sktadowe mogg by¢ zwiekszane lub zmniejszane przez
charakterystyczne cechy segmentéw rynku akgji, na ktorych dokonywane sa inwestycje, co
moze skutkowal zwigkszong zmiennoscig cen tych instrumentéw. W szczegolnosci,
charakterystycznymi cechami niektorych segmentéw rynku akcji, mogacymi powodowac
zmiane ekspozycji inwestora na ryzyko cen akgji sg m.in.:

W segmencie akgji o wysokiej ptynnosci (tzw. blue chips) - wrazliwos¢ na kierunek przeptywow
srodkdw pienieznych o znacznej wartosci, zwigzanych z dokonywaniem inwestycji przez
duzych inwestoréw instytucjonalnych, w tym przeptywéw kapitatu zagranicznego. Moze ona
powodowac w niektorych okresach zwiekszong zmiennos$¢ cen akcji z tego segmentu,
zarébwno bezwzglednie, jak i w stosunku do pozostatych segmentéw rynku akgji.

W segmencie akcji matych i srednich spdtek - wrazliwosé na informacje dotyczgce emitenta
(dotyczy w najwiekszym zakresie akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu
NewConnect). Moze ona powodowac zwigkszong zmienno$¢ oraz odchylenia ceny rynkowej
instrumentow finansowych od ich wartosci fundamentalnej w segmentach rynku o sredniej
i niskiej ptynnosci, wynikajace m.in. z braku lub ze zmniejszonego zaangazowania inwestorow
instytucjonalnych.

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych — wrazliwos¢ na zmiany kursow
walutowych i sytuacji makroekonomicznej krajow, z ktorych spotki sa przedmiotem inwestycji.
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Niezaleznie od ryzyka walutowego, kursy akgji spétek zagranicznych moga charakteryzowac
sig w niektdrych okresach zwigkszong zmiennoscig kurséw wyrazonych w walucie lokalnej na
skutek ograniczania strat przez inwestoréw zagranicznych, wynikajacych z niekorzystnych
zmian kurséw walutowych. Inwestycje w akcje spotek zagranicznych wigzg sie rowniez
z ekspozycjg inwestora na ryzyko systematyczne tych krajow (tzw. ryzyko kraju).

W przypadku akgcji spotek z krajow rozwijajgcych sie (tzw. emerging markets) - wrazliwo$¢ na
wzrost globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akgji spdtek z krajow rozwijajacych sie moga
by¢ dodatkowo narazone na okresowe wzrosty zmiennosci notowan wynikajgce ze wzrostu
globalnej awersji do ryzyka oraz krotkoterminowe spadki kursow, wynikajgce z masowego
wycofywania Srodkow finansowych przez inwestoréw z tego segmentu, zwlaszcza w okresie
dekoniunktury. Moze tym zjawiskom towarzyszy¢ takze wzrost korelagji zaréwno pomiedzy
kursami akcji emitentéw z tego samego kraju, jak réowniez pomiedzy indeksami gietdowymi
z roznych krajow rozwijajacych sie, co moze zniwelowaé korzy$ci wynikajace dywersyfikagji
ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka kraju.

W segmencie spotek niepublicznych - nieobserwowalno$¢ kursu rynkowego oraz brak
obowigzkéw informacyjnych po stronie emitentow. W zwigzku z tym, ze akcje spétek
niepublicznych nie sg przedmiotem transakgji w publicznym obrocie, ich warto$é godziwa nie
moze zosta¢ doktadnie ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akgji, lecz musi byé
ustalona za pomocg metod i modeli wyceny akgji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartos$¢ jest
oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyzszej starannosci jest obarczona mozliwoscia
btedu (tzw. ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrumentow
moze by¢ rozna od ich wartosci fundamentalnej. Wartos¢ uzyskana w drodze wyceny jest
wrazliwa na zmiane zatozen odnosnie prognozowanych wynikéw finansowych, danych
makroekonomicznych, stép procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co
wigcej, spotki niepubliczne nie podlegaja rygorystycznym obowigzkom informacyjnym, jakim
podlegaja spotki publiczne, co moze réwniez wptywad na efektywnos$é wyceny akgji bedgcych
przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitatowego.

W segmencie akcji spotek bedacych przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) -
nieobserwowalnos¢ wczesniejszych kursow akcji i krotsza historia dostepnych danych
finansowych. Podobnie jak w przypadku spétek niepublicznych, wezeéniejszy kurs akgji spotek
bedacych przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w zwigzku z tym
ustalenie wartosci akcji wymaga przeprowadzenia oszacowania przy uzyciu metod i modeli
wyceny akgcji. Takie oszacowanie moze by¢ obarczone mozliwoscig btedu (tzw. ryzyko
modelu), w zwigzku z czym cena nabycia takich instrumentéw moze by¢ rézna od ich wartosci
fundamentalnej. Warto$¢ uzyskana w drodze wyceny jest wrazliwa na zmiane zatozen
odnosnie prognozowanych wynikéw finansowych, danych makroekonomicznych, stdp
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procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co wiecej, spdtki bedace
przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie majg tak dtugiej historii danych finansowych jak
podlegajace rygorystycznym obowigzkom informacyjnym spotki publiczne, co moze wptywaé
na poprawnos¢ prognoz finansowych, a tym samym na efektywnos¢ wyceny akcji bedacych
przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitatowego.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne
znaczenie w przypadku instrumentow dtuznych o oprocentowaniu statym. Zaleznosc¢ cen tych
instrumentéw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dluznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentow dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od dtugosci czasu do wykupu
danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko stopy
procentowe] majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezgcej lub oczekiwanej), wysokosc¢
realne] stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju
gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez
inwestordw oraz poziom stop procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna
I monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stép procentowych.

2.2. Subfundusz ALIOR Oszczednosciowy

2.2.1.Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu w wyniku
niekorzystnych zmian cen instrumentéw finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko
rynkowe w szczegdlnosci wptywa ryzyko stopy procentowej.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne
znaczenie w przypadku instrumentow dtuznych o oprocentowaniu statym. Zaleznos$¢ cen tych
instrumentow od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentow dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od diugosci czasu do wykupu
danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko stopy
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procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej), wysokosé
realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju
gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej pafnstwa przez
inwestoréw oraz poziom stop procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna
i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stép procentowych.

Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do
100% wartosci Aktywow Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na
poziomie do 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywaé silng wrazliwo$¢ na zmiany
koniunktury na rynkach zagranicznych na ktérych dokonywane beda lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktérych dokonywane beda lokaty Subfunduszu.

2.3. Subfundusz ALIOR Obligacji

2.3.1.Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w wyniku
niekorzystnych zmian cen instrumentéw finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko
rynkowe w szczegolnosci wptywa ryzyko stopy procentowe;j.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne
znaczenie w przypadku instrumentéw dtuznych o oprocentowaniu statym. Zaleznos¢ cen tych
instrumentow od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentow dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od dtugosci czasu do wykupu
danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko stopy
procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej), wysokosé¢
realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju
gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuagji fiskalnej panstwa przez
inwestorow oraz poziom stop procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna
i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stép procentowych.
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2.3.2.Ryzyko wynikajace ze strategii zarzagdzania i szczeg6lnych strategii inwestycyjnych
WyzZej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjetg polityka inwestycyjng
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢ w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegdélnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywaé na wielkosé
poszczegoinych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdinych sktadnikéw lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji portfela na poszczegolnych sktadnikach
lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdlnych sektorach geograficznych lub
branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki moga w ramach realizowanej strategii zarzadzania
podlega¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.
Subfundusz nalezy do kategorii funduszy instrumentéw dtuznych. Jednym z podstawowych
czynnikdw ryzyka zwigzanych z tg polityka inwestycyjng jest ryzyko stop procentowych.
W szczegolInosci dotyczy to zmian dochodowosci instrumentow dtuznych o zréznicowanych
terminach zapadalnosci. Wzrost rynkowych stép procentowych moze mie¢ negatywny wptyw
na wartos¢ dokonanych przez Subfundusz lokat w obligacje o oprocentowaniu statym.
Szczegolne znaczenie dla ryzyka zwigzanego ze strategig zarzadzania Subfunduszem ma
ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdinych sktadnikéw
lokat. W szczegdlnosci dotyczy to trafnosci oceny ryzyka kredytowego poszczegdlnych
emitentow. Nietrafne oceny tego ryzyka moga skutkowaé dokonaniem lokat w instrumenty
dtuzne, ktorych emitenci nie beda w stanie wywigzac sie ze swoich zobowigzan. Moze to mie¢
negatywny wptyw na stope zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do
100% wartosci Aktywdw Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na
poziomie do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwos¢ na zmiany
koniunktury na rynkach zagranicznych na ktorych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktérych dokonywane beda lokaty Subfunduszu.
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2.4. Subfundusz ALIOR Zréwnowazony

2.4.1.Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w wyniku
niekorzystnych zmian cen instrumentéw finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko
rynkowe w szczegolnosci wptywa ryzyko stopy procentowej.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowe] ma szczegdlne
znaczenie w przypadku instrumentéw dtuznych o oprocentowaniu statym. Zaleznos¢ cen tych
instrumentéw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papieréow diuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentow dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od dtugosci czasu do wykupu
danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im duzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko stopy
procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej), wysokosé
realnej stopy procentowej, polityka pienigzna banku centralnego, tempo rozwoju
gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuagji fiskalnej panstwa przez
inwestorow oraz poziom stdp procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna
i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stop procentowych.

2.4.2.Ryzyko wynikajgce ze strategii zarzgdzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywal w powigzaniu z realizowang strategig zarzgdzania
Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzgdzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywaé na wielko$é
poszczegblnych ryzyk. W szczegolnosci dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdinych sktadnikow lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji portfela na poszczegdinych sktadnikach
lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdlnych sektorach geograficznych lub
branzowych, czy poziom podejmowane] ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. PowyzZsze czynniki moga w ramach realizowanej strategii zarzadzania
podiega¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.

Ze wzgledu na realizowang polityke inwestycyjna, szczegdlne znaczenie dla ryzyka
zwigzanego z inwestycjg w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji
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inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdinych sktadnikow lokat. W szczegdlnosci
nietrafne decyzje inwestycyjne moga obnizy¢ stope zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet
uniemozliwi¢ wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu
nominalnym.

Z uwagi na minimalny udziat instrumentow udziatowych w portfelu Subfunduszu, okreslony
w Statucie na poziomie 35% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, wartos¢ jednostki
uczestnictwa moze charakteryzowac sie zwiekszong zmiennoscig. W szczegélnosci dotyczy to
okreséw gwattownego pogorszenia koniunktury na rynkach akgji.

W zwigzku z okreslong strategig, ktora pozwala inwestowa¢ w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne, tytuly uczestnictwa funduszu inwestycyjnych, funduszy
zagranicznych lub instytucji wspoinego inwestowania, w skiad portfela inwestycyjnego
Funduszu moga (bezposrednio lub posrednio) wchodzi¢ instrumenty finansowe w tym te
o wysokim ryzyku inwestycyjnym. Z tego wzgledu, stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwos¢ na zmiany cen poszczegdlnych
sktadnikéw lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania. W szczegdlnosci istnieje ryzyko
ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami
wartosci gtownych indeksow gietdowych

Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do
100% wartosci Aktywéw Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na
poziomie do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywaé silng wrazliwos¢ na zmiany
koniunktury na rynkach zagranicznych na ktérych dokonywane beda lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktérych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu
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2.5. Subfundusz ALIOR Globalny Nowych Technologii

2.5.1.Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w wyniku
niekorzystnych zmian cen instrumentéw finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko
rynkowe w szczegdlnosci wptywa ryzyko stopy procentowe).

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegolne
znaczenie w przypadku instrumentow dtuznych o oprocentowaniu statym. Zaleznos¢ cen tych
instrumentow od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentéw diuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od dtugosci czasu do wykupu
danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im diuzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko stopy
procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy inflagji (biezacej lub oczekiwanej), wysokosé
realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju
gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez
inwestoréw oraz poziom stép procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna
i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stép procentowych.

2.5.2.Ryzyko wynikajgce ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywaé w powigzaniu z realizowang strategia zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywaé na wielkos¢
poszczegolnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdinych skfadnikéw lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji portfela na poszczegdlnych sktadnikach
lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegolnych sektorach geograficznych lub
branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzgdzania
podlega¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.

Ze wzgledu na realizowang polityke inwestycyjna, szczegolne znaczenie dla ryzyka
zwigzanego z inwestycjg w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji
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inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdinych sktadnikéw lokat. W szczegdlnosci
nietrafne decyzje inwestycyjne mogg obnizy¢ stope zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet
uniemozliwic wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu
nominalnym.

Subfundusz nalezy do kategorii funduszy akcyjnych, ktérych polityka inwestycyjna zaktada
koncentracje dziatalnosci inwestycyjnej na akcjach i innych instrumentach udziatowych. Ze
wzgledu na minimalny udziat instrumentéw udziatowych w portfelu Subfunduszu, okreslony
w Statucie na poziomie 70% wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu, wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu moze charakteryzowaé sie bardzo duzg zmiennoscia.
W szczegolnosci dotyczy to okreséw gwattownego pogorszenia koniunktury na rynkach akgji.
Szczegolne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z polityka inwestycyjna Subfunduszu ma ryzyko
trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdinych sktadnikéw lokat.
Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujac sie zasadg maksymalizacji wartosci
Aktywdw Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym. W ramach realizowanej strategii
zarzadzania, Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w akcje spotek, ktorych wzrost
wartosci jest w ocenie zarzadzajacego Subfunduszem najbardziej prawdopodobny biorgc pod
uwage kryteria analizy fundamentalnej lub technicznej. Z tego wzgledu, stopa zwrotu
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwos$¢ na
zmiany cen poszczegdlnych sktadnikow lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania.
W szczegodlnosci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu ze zmianami wartosci gtownych indekséw gietdowych.

Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do
100% wartosci Aktywdw Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na
poziomie do 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywal silng wrazliwo$¢ na zmiany
koniunktury na rynkach zagranicznych na ktérych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktorych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu.

2.6. Subfundusz ALIOR Akcji

2.6.1.Ryzyko wynikajace ze strategii zarzgdzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych

WyZej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjetg polityka inwestycyjng
Subfunduszu, nalezy rozpatrywaé w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegdinymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wplywaé na wielko$é
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poszczegdlnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdlnych skfadnikoéw lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopieh koncentracji portfela na poszczegdlnych sktadnikach
lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdlnych sektorach geograficznych lub
branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki moga w ramach realizowanej strategii zarzgdzania
podlega¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.

Ze wzgledu na realizowang polityke inwestycyjng, szczegolne znaczenie dia ryzyka
zZwigzanego z inwestycjg w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji
inwestycyjnych dotyczgcych doboru poszczegdinych sktadnikow lokat. W szczegdlnosci
nietrafne decyzje inwestycyjne moga obnizy¢ stope zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet
uniemozliwi¢ wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu
nominalnym.

Subfundusz nalezy do kategorii funduszy akcyjnych, ktorych polityka inwestycyjna zaktada
koncentracje dziatalnosci inwestycyjnej na akcjach i innych instrumentach udziatowych. Ze
wzgledu na minimalny udziat instrumentow udziatowych w portfelu Subfunduszu, okreslony
w Statucie na poziomie 70% wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu, wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu moze charakteryzowaé sie bardzo duzg zmiennoscia.
W szczegdlnosci dotyczy to okreséw gwattownego pogorszenia koniunktury na rynkach akgji.
Szczegdlne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z polityka inwestycyjng Subfunduszu ma ryzyko
trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdinych sktadnikéw lokat.
Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujac sie zasadg maksymalizacji wartosci
Aktywow Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym. W ramach realizowanej strategii
zarzadzania, Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w akcje spdtek, ktdrych wzrost
wartosci jest w ocenie zarzadzajgcego Subfunduszem najbardziej prawdopodobny biorgc pod
uwage kryteria analizy fundamentalnej lub technicznej. Z tego wzgledu, stopa zwrotu
zinwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwo$¢ na
zmiany cen poszczegolnych sktadnikéw lokat dokonanych w ramach strategii zarzgdzania.
W szczegdlnosci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu ze zmianami wartosci gtéwnych indeksow gietdowych.

Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do
50% wartosci Aktywéw Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na
poziomie do 50% wartosci Aktywdw Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji
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w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywaé silng wrazliwo$¢ na zmiany
koniunktury na rynkach zagranicznych na ktdrych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktérych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu.

2.7. Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztoéc

2.7.1.Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu w wyniku
niekorzystnych zmian cen instrumentéw finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko
rynkowe w szczegdlnosci wptywa ryzyko stopy procentowe;j.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegodlne
znaczenie w przypadku instrumentow dtuznych o oprocentowaniu statym. Zaleznos¢ cen tych
instrumentow od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentow dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od dtugosci czasu do wykupu
danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im diuzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko stopy
procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej), wysokos¢
realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju
gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez
inwestoréw oraz poziom stop procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna
i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stép procentowych.

2.7.2.Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych

Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjetg polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢ w powigzaniu z realizowang strategia zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegoélnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wplywa¢ na wielkos¢
poszczegoélnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdlnych sktadnikéw lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopief koncentracji portfela na poszczegdlnych sktadnikach
lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdlnych sektorach geograficznych lub
branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
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inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzadzania
podlega¢ modyfikacji w reakgji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.

Szczegdine znaczenie dla ryzyka zwigzanego z polityka inwestycyjna Subfunduszu ma ryzyko
trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdlnych sktadnikdéw lokat.
W szczegolnosci nietrafne decyzje inwestycyjne moga obnizy¢ stope zwrotu z portfela
Subfunduszu, a nawet uniemozliwi¢ wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy
zwrotu w ujeciu nominalnym.

Subfundusz ALIOR Stabilny na Przyszto$¢ moze inwestowa¢ w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne, tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania. W zwigzku z tym, w skiad portfela
inwestycyjnego Funduszu mogg (bezposrednio lub posrednio) wchodzi¢ instrumenty
finansowe w tym te o wysokim ryzyku inwestycyjnym. Z tego wzgledu, stopa zwrotu
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwos¢ na
zZmiany cen poszczeg6inych sktadnikdéw lokat dokonanych w ramach strategii zarzgdzania.
W szczegdlnosci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu ze zmianami wartosci gtownych indeksow gietdowych.

Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do
100% wartosci Aktywow Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na
poziomie do 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwos¢ na zmiany
koniunktury na rynkach zagranicznych na ktérych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktérych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu.
W szczeg6lnosci moze to powodowac ograniczong korelacje zmian wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami wartosci gtdéwnych indekséw gietdowych.

2.8. Subfundusz ALIOR Spokoijny dla Ciebie
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2.8.1.Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywdédw Netto Subfunduszu w wyniku
niekorzystnych zmian cen instrumentéw finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko
rynkowe w szczegdlnosci wptywa ryzyko stopy procentowe;.

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne
znaczenie w przypadku instrumentow diuznych o oprocentowaniu statym. Zaleznos¢ cen tych
instrumentow od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentow dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od dtugosci czasu do wykupu
danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko stopy
procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej), wysokosé
realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju
gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez
inwestorow oraz poziom stép procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna
i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stép procentowych.

2.8.2.Ryzyko wynikajgce ze strategii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢ w powigzaniu z realizowang strategia zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wplywaé na wielkoéé
poszczegolnych ryzyk. W szczegdinosci dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegéinych skiadnikéw lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentragji portfela na poszczegdlnych sktadnikach
lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdlnych sektorach geograficznych lub
branzowych, czy poziom podejmowane] ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki moga w ramach realizowanej strategii zarzadzania
podlega¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.

Szczegolne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z polityka inwestycyjng Subfunduszu ma ryzyko
trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdinych sktadnikdéw lokat.
W szczegolnosci nietrafne decyzje inwestycyjne moga obnizy¢ stope zwrotu z portfela
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Subfunduszu, a nawet uniemozliwi¢ wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy
zwrotu w ujeciu nominalnym.

Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie_moze inwestowaé w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania. W zwigzku z tym, w skiad portfela
inwestycyjnego Funduszu moga (bezposrednio lub posrednio) wchodzi¢ instrumenty
finansowe w tym te o wysokim ryzyku inwestycyjnym. Z tego wzgledu, stopa zwrotu
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywa¢ silng wrazliwo$é na
zmiany cen poszczegdlnych skfadnikéw lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania.
W szczegolnodci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu ze zmianami wartosci gtéwnych indekséw gietdowych.

Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do
100% wartosci Aktywdw Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na
poziomie do 50% wartosci Aktywow Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywad silng wrazliwo$¢ na zmiany
koniunktury na rynkach zagranicznych na ktérych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktérych dokonywane bedg lokaty Subfunduszu.
W szczegodlnosci moze to powodowaé ograniczong korelacje zmian wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami wartosci gtownych indeksow gietdowych,

Warszawa, dnia 27 kwietnia 2021 roku

Podpisy 0séb reprezentujacych Fundusz

(D@@Z SZO} l&"%

Dariusz Szwed Artur Wioch
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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Warszawa, dnia 27 kwietnia 2021 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

mBank S.A. z siedzibg w Warszawie, w zwigzku z petniong funkcjg depozytariusza na rzecz:
ALIOR SFIO (Fundusz)

z wydzielonymi subfunduszami:

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Akcji,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Globalny Nowych Technologii,
- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Obligacii,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Oszczednosciowy,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztosc,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Zréwnowazony,

dziatajac na podstawie przepisu § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), o$éwiadcza, iz dane dotyczace
stanow aktywdow Funduszu, w tym w szczegolnosci aktywédw zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywdéw przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzgadzonym na
dzien 31 grudnia 2020 za okres od 01 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r. sg zgodne
ze stanem faktycznym.

W imieniu mBank S.A.:

Signed by /
Podpisano przez:

Katarzyna Janina
Marcinowska

Date / Data: 2021-
04-27 16:02

Sporzadzit (a): Katarzyna Marcinowska



Informacja dodatkowa do sprawozdania rocznego alternatywnego funduszu inwestycyjnego

Zgodnie z art. 222d pkt. 7 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi Towarzystwo przekazuje ponizsze informacje na dzien
31 grudnia 2020r.:
a) liczbe pracownikéw Towarzystwa, ktory zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnym — 22
b) catkowite kwoty wynagrodzen wyptaconych przez Towarzystwo w roku 2020 — 2.671.477,75 zt,
w tym kwoty wynagrodzen wyptaconych dla pracownikéw, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 i art. 70
ust. 1 Ustawy — 1.878.758,37 zt
tj.:

1) cztonkéw zarzadu

2) osob podejmujacych decyzje inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego funduszu

3) os6b sprawujacych funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem

4) 0séb wykonujacych czynnosci nadzoru zgodnosci dziatalnosci towarzystwa z prawem

c) kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze Srodkdéw alternatywnego funduszu
inwestycyjnego — nie zostato wyptacone.

Dariusz wowed
Prezes Zarzadu

o S
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Warszawa, dnia 27.04.2021 r.

List Zarzadu Alior TFI S.A. do Uczestnikéw ALIOR Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

Szanowni Panstwo,

Zarzad Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia Panstwu sprawozdanie
finansowe Funduszu ALIOR Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty dalej ALIOR SFIO za okres
od dnia 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku.

Obecnie funkcjonujg nastepujgce subfundusze wydzielone w ramach Funduszu ALIOR SFIO:

Subfundusz ALIOR Oszczednosciowy,

Subfundusz ALIOR Obligacji (do dnia pofgczenia pod nazwa Subfundusz ALIOR Obligagji
Swiatowych),

Subfundusz ALIOR Akgji (do dnia potgczenia pod nazwa Subfundusz ALIOR Fundusz funduszy
Strategia Dynamiczna),

Subfundusz ALIOR Globalny Nowych Technologii (do dnia potaczenia pod nazwa Subfundusz
ALIOR Fundusz funduszy Strategia Aktywna),

Subfundusz ALIOR Zréwnowazony (do dnia potaczenia pod nazwa Subfundusz ALIOR
Fundusz funduszy Strategia Rozwazna),

Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢,

Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie.

Od dnia 1 sierpnia 2015 roku Funduszem ALIOR SFIO zarzadza Alior Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (dawna nazwa Money Makers TFl S.A.). Do dnia 31 lipca 2015 roku Funduszem
ALIOR SFIO zarzgdzata Ipopema Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

W dalszej czesci przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Subfunduszy w okresie

od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku. Do obliczenia ponizszych wskaznikéw przyjeto

wycene jednostek uczestnictwa wg wyceny na dzien bilansowy.
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Subfundusz ALIOR Oszczedno$ciowy

Subfundusz Alior Oszczednosciowy od 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku
wypracowat stope zwrotu 1,10%. Subfundusz koncentruje sie na wzroscie wartosci aktywow w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Z dniem 21 lipca 2020 roku nastgpito potgczenie subfunduszu z
subfunduszem ALIOR Fundusz Funduszy Strategia Ostrozna (Subfundusz przejmowany). Potgczenie
Subfunduszy nie miato wptywu na realizowana w 2020 roku strategie ani osiggnieta stope zwrotu.
Gtownym sktadnikiem lokat Subfunduszu sa obligacje o zmiennym oprocentowaniu emitowane
przez Skarb Panstwa oraz krajowe przedsiebiorstwa.

Na wyniki Subfunduszu w roku 2020 najwiekszy wptyw miata trwajagca od pierwszego kwartatu
pandemia COVID-19. Szybkie rozprzestrzenianie sie wirusa na $wiecie spowodowato ograniczenia
w normalnym funkcjonowaniu spoteczenstw i gospodarek. Nastepstwem tego byto najwieksze od lat
zatamanie swiatowej gospodarki, co przetozyto sie na spadki cen aktywow na rynkach finansowych,
w tym réwniez obligacji. W marcu oraz kwietniu Subfundusz stanat przed najwiekszym wyzwaniem
w swojej dotychczasowej historii, ktdorym byt gwattowny odptyw aktywdw — w przeciggu tych 2
miesiecy odkupienia siegnety niemal potowy aktywdw Subfunduszu. Dzieki konsekwencji w doborze
wytgcznie wysokiej jakosci, ptynnych inwestycji do portfela Subfundusz sprostat wyzwaniu i po
poczatkowych spadkach juz w czerwcu notowania Subfunduszu odrobity wszystkie straty. Sytuacja
rynkowa uspokoita sie w drugim kwartale dzieki szybkiej i skoordynowanejreakcji bankow
centralnych i rzadéw. Mocne obnizki stop procentowych i skup obligacji przez wiekszo$¢ bankow
centralnych na sSwiecie spowodowaty, ze ceny obligacji skarbowych po poczatkowej przecenie
mocno zyskiwaty.

W drugiej potowie roku srodowisko niemal zerowych stop procentowych (gtéwna stopa NBP
na poziomie 0,10%) ograniczyto potencjat wzrostu notowan subfunduszu. Stope zwrotu wspierata
natomiast olbrzymia nadptynnos¢ sektora bankowego i solidne naptywy do funduszy dtuznych, ktére
generowaty popyt na bezpieczne aktywa. Pomimo najwiekszego zatamania gospodarczego od wielu
lat i poczatkowo mocnej przeceny obligacji, caty miniony rok na rynkach obligacji mozna uznaé
za udany, dzieki czemu subfundusz ALIOR Oszczednosciowy osiggnat dodatnig stope zwrotu
(+1,10%), podczas gdy aktywa netto Subfunduszu istotnie wzrosty zblizajac sie do 1 mid PLN.

Subfundusz ALIOR Obligacji

Subfundusz Alior Obligacji od 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku wypracowat stope
zwrotu 0,83%. W 2020 roku nastgpita zmiana nazwy Subfunduszu na ALIOR Obligacji (poprzednia
nazwa ALIOR Obligacji Swiatowych). Z dniem 21 lipca 2020 roku nastapito potaczenie Subfunduszu
z Subfunduszem ALIOR Papieréw Dtuznych (Subfundusz przejmowany). W ubiegtym roku
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wprowadzona zostata rdwniez zmiana strategii inwestycyjnej. Po wprowadzeniu zmian gtéwnym
sktadnikiem lokat Subfunduszu sg obligacje polskie z istotnym komponentem dajacym ekspozycje
na obligacje zagraniczne.

Wynik subfunduszu w roku 2020 byt determinowany przez czynniki o charakterze globalnym, jak
i lokalnym. Gtownym wydarzeniem wptywajacym na gospodarke $wiatowa i rynki finansowe byta
sytuacja zwigzana z pandemig COVID-19. Szybkie rozprzestrzenianie sie wirusa na $wiecie,
spowodowato ograniczenia w normalnym funkcjonowaniu spoteczenstw i gospodarek. Nastepstwem
tego byto najwigksze od lat zatamanie swiatowej gospodarki, co réwniez przetozyto sie na mocne
spadki aktywow na rynkach finansowych. Dzieki szybkiej, skoordynowanej reakcji bankéw
centralnych i rzaddw, sytuacje na rynkach finansowych udato sie ustabilizowa¢. Mocne obnizki stép
procentowych i skup obligacji przez wigkszos¢ bankdw centralnych na swiecie spowodowaly, ze ceny
obligacji skarbowych po poczatkowej przecenie mocno zyskiwaty, osiggajgc historycznie niskie
rentownosci. Podobnie wygladata sytuacja na polskich obligacjach skarbowych, ktére stanowity
wiekszo$¢ w portfelu subfunduszu. Inaczej przedstawiata sie sytuacja na czesci obligacji z rynkow
wschodzacych, gdzie po bardzo mocnym spadku cen, rynek w dalszej czesci roku nie powrdcit do
wycen sprzed pandemii. Pomimo najwiekszego zatamania gospodarczego od wielu lat i poczatkowo
mocnej przeceny obligacji, caty miniony rok na rynkach obligacji mozna uzna¢ za udany, dzieki czemu
subfundusz ALIOR Obligacji osiagnat dodatnia stope zwrotu.

Subfundusz ALIOR Akgji

Subfundusz ALIOR Akcji od 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku wypracowat stope
zwrotu 0,93%. W 2020 roku nastgpita zmiana nazwy Subfunduszu na ALIOR Akgji (poprzednia nazwa
ALIOR Fundusz Funduszy Strategia Dynamiczna). Z dniem 21 lipca 2020 roku nastgpito potgczenie
Subfunduszu Strategia Dynamiczna z Subfunduszem ALIOR Agresywny (Subfundusz przejmowany).
W ubiegtym roku wprowadzona zostata rowniez zmiana strategii inwestycyjnej. Po wprowadzeniu
zmian gtéwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu byty akcje polskie. Ekspozycja na rynek instrumentow
udziatowych miescita sie¢ w przedziale od 70% do 100% aktywdw Subfunduszu. Rok 2020 na dtugo
zostanie w pamieci inwestorow jako okres silnych zmian wycen na parkietach catego $wiata. Na
gietdach panowaty skrajne emocje od paniki na poczatku roku do euforii na kofAcu. Pandemia COVID-
19 zmienita wiele aspektéw codziennego zycia milionéw oséb na catym globie. Mimo tak
wymagajacego okresu Subfundusz ALIOR Akgji, ktory w 2020 roku przeszedt zmiane strategii
wypracowat dodatnig stope zwrotu na poziomie 0,93%.
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Subfundusz ALIOR Globalny Nowych Technologii

Subfundusz ALIOR Globalny Nowych Technologii od 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 grudnia
2020 roku odnotowat strate na poziomie -1,33%.

W 2020 roku nastgpita zmiana nazwy Subfunduszu na ALIOR Globalny Nowych Technologii
(poprzednia nazwa ALIOR Fundusz Funduszy Strategia Aktywna). Z dniem 21 lipca 2020 roku
nastgpito potgczenie Subfunduszu z Subfunduszem ALIOR Stabilnych Spotek (Subfundusz
przejmowany). W ubiegtym roku wprowadzona zostata rowniez zmiana strategii inwestycyjnej.
Po wprowadzeniu zmian gtéwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu byty miedzy innymi akcje spotek
amerykanskich oraz ETF akcyjne dajgce ekspozycje na rozne regiony $wiata. Subfundusz po zmianie
strategii, bedzie koncentrowat sie na globalnym rynku akgji. Ekspozycja na rynek instrumentow
udziatowych miescita sie w przedziale od 70% do 100% aktywow Subfunduszu. Mimo wielu
przeciwnosci 2020 byt okresem bardzo udanym dla amerykanskiego rynku akcji. Bardzo dynamicznie
w ubiegtym roku na wartosci zyskat indeks NASDAQ, w ktérym jest wiele spotek technologiczny,
ktére mocno zyskaty na pandemii COVID-19. W minionym roku Subfundusz zmienit rowniez strategie
inwestycyjng, co pozytywnie wptyneto na wypracowywane stopy zwrotu funduszu w drugiej potowie
roku.

Subfundusz ALIOR Zré6wnowazony

Subfundusz ALIOR Zréwnowazony od 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku wypracowat
stope zwrotu 2,87 %. W 2020 roku nastgpita zmiana nazwy Subfunduszu na ALIOR Zréwnowazony
(poprzednia nazwa ALIOR Fundusz Funduszy Strategia Rozwazna). Z dniem 21 lipca 2020 roku
nastgpito potaczenie Subfunduszu z Subfunduszem ALIOR Multi Asset (Subfundusz przejmowany).
W ubiegtym roku wprowadzona zostata réwniez zmiana strategii inwestycyjnej. Subfundusz
inwestuje zaréwno na rynku polskim, jak i na rynkach zagranicznych. Polityka inwestycyjna zaktada
nabywanie bezposrednio instrumentéw udziatowych i dtuznych, a takze notowanych na gietdach
funduszy ETF, dajgcych ekspozycje na szerokie spektrum klas aktywdw i rynkéw. Pandemia COVID-
19 miata silny wptyw na zachowanie indekséw gietdowym w Polsce oraz na rynkach zagranicznych.
Na rynkach panowata duza zmienno$¢ notowan oraz skrajne emocje od paniki do euforii.
W minionym roku Subfundusz zmienit réwniez strategie inwestycyjng, co pozytywnie wptyneto
na wypracowywane stopy zwrotu w drugiej potowie roku.
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Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztoéé

Subfundusz ALIOR Stabilny na Przyszto$¢ od dnia 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku
wypracowat stope zwrotu na poziomie 3,65 %. Zgodnie z przyjeta polityka inwestycyjng subfundusz
lokuje aktywa bezposrednio w polskie obligacje skarbowe oraz w jednostki uczestnictwa i ETF dajace
ekspozycje na polskie i zagraniczne rynki akgji oraz obligacji skarbowych. Rok 2020 byt pierwszym
petnym rokiem kalendarzowym od uruchomienia Subfunduszu. Wynik subfunduszu w 2020 roku byt
determinowany przez czynniki zaréwno o charakterze globalnym, jak i lokalnym. Gtéwnym
wydarzeniem wptywajagcym na gospodarke Swiatowa i rynki finansowe byta sytuacja zwigzana
z pandemig COVID-19. Szybkie rozprzestrzenianie sie wirusa na $wiecie spowodowato ograniczenia
w normalnym funkcjonowaniu spoteczeristw i gospodarek. Nastepstwem tego byto najwieksze od lat
zatamanie Swiatowej gospodarki, co w marcu przetozyto sie na mocne spadki na rynkach
finansowych. Dzigki szybkiej, skoordynowanej reakcji bankéw centralnych i rzadéw, sytuacje na
rynkach finansowych udato sie ustabilizowaé. Mocne obnizki stép procentowych i skup obligagji
przez wigkszos¢ bankéw centralnych spowodowaty, Zze ceny obligacji skarbowych po poczatkowej
przecenie mocno zyskiwaty, osiggajac historycznie niskie rentownosci. Podobnie wygladata sytuacja
zarbwno na polskich obligacjach skarbowych, ktére stanowity znaczny sktadnik portfela
Subfunduszu, jak i w przypadku obligacji z rynkéw wschodzacych denominowanych w USD. Z kolei
na rynkach akcyjnych panowaty skrajne emocje od paniki na poczatku roku do euforii na koncu.
Pomimo najwigkszego zatamania gospodarczego od wielu lat i gwattownej przeceny na rynkach
finansowych na poczatku roku, miniony rok na rynkach finansowych mozna uznaé za udany, dzieki
czemu subfundusz ALIOR Stabilny na Przyszto$¢ osiggnat stope zwrotu 3,65%. Na uwage zastuguje
rowniez wzrost wartosci zarzgdzanych aktywow z niespetna 1 min do prawie 7 min PLN.

Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie

Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie od dnia 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku
wypracowat stope zwrotu 4,73%. Zgodnie z przyjeta polityka inwestycyjng subfundusz lokuje aktywa
bezposrednio w polskie obligacje skarbowe oraz w jednostki uczestnictwa i ETF dajace ekspozycje na
polskie i zagraniczne rynki akgji oraz rynki obligacji skarbowych. Rok 2020 byt pierwszym petnym
rokiem kalendarzowym od uruchomienia Subfunduszu. Wynik subfunduszu w 2020 roku byt
determinowany przez czynniki zarébwno o charakterze globalnym, jak i lokalnym. Gtéwnym
wydarzeniem wptywajacym na gospodarke $wiatowa i rynki finansowe byta sytuacja zwigzana z
pandemig COVID-19. Szybkie rozprzestrzenianie sig wirusa na $wiecie spowodowato ograniczenia w
normalnym funkcjonowaniu spoteczenstw i gospodarek. Nastepstwem tego byto najwieksze od lat
zatamanie Swiatowej gospodarki, co w marcu przetozyto sie na mocne spadki aktywéw na rynkach
finansowych. Dzieki szybkiej, skoordynowanej reakcji bankéw centralnych i rzadéw, sytuacje na
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rynkach finansowych udato sie ustabilizowad. Mocne obnizki stop procentowych i skup obligagji
przez wiekszos¢ bankéw centralnych spowodowaty, ze ceny obligacji skarbowych po poczatkowej
przecenie mocno zyskiwaty, osiggajac historycznie niskie rentownosci. Podobnie wygladata sytuacja
zaréwno na polskich obligacjach skarbowych, ktére stanowity wigkszoé¢ w portfelu Subfunduszu, jak
i w przypadku obligacji z rynkdéw wschodzacych denominowanych w USD. Z kolei na rynkach
akcyjnych panowaty skrajne emocje od paniki na poczatku roku do euforii na koncu. Pomimo
najwiekszego zatamania gospodarczego od wielu lat i gwattownej przeceny na rynkach finansowych
na poczatku roku, miniony rok na rynkach finansowych mozna uznac¢ za udany, dzieki czemu
subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie osiggnat stope zwrotu 4,73%. Na uwage zastuguje rowniez
wzrost wartosci zarzgdzanych aktywow z niespetna 5 min do prawie 130 min PLN.

Petng informacje na temat sytuacji finansowej Funduszu, Subfunduszu ALIOR Oszczednosciowy,
Subfunduszu ALIOR Obligacji, Subfunduszu ALIOR Akgcji, Subfunduszu ALIOR Globalny Nowych
Technologii, Subfunduszu ALIOR Zréwnowazony, Subfunduszu ALIOR Stabilny na Przysztos$¢ oraz
Subfunduszu ALIOR Spokojny dla Ciebie znajdg Panstwo w potagczonym sprawozdaniu finansowym
Funduszu oraz jednostkowych sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.

Dziekujemy Panstwu za okazanie zaufania poprzez powierzenie swoich s$rodkéw Funduszom
zarzgdzanym przez nasze Towarzystwo.

Z powazaniem,

@@oz &’f’] M L&,Q

Dariusz Szwed Artur Wioch
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzgdu
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