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Zgodnie z art. 222d ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi Towarzystwo przekazuje sprawozdanie roczne AFI dla
Alior Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Niniejsze sprawozdanie roczne dla Alior Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty od 1 stycznia
2023 roku do 31 grudnia 2023 roku zawiera:
¢ Informacje dodatkowe
e Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego sprawozdania
finansowego
e Sprawozdanie finansowe zbadane przez biegtego rewidenta
e Sprawozdania z dziatalnosci zawierajagce informacje o istotnych zmianach informacji
wymienionych w art. 23 Dyrektywy 2011/61/UE, ktore nie zostaty uwzglednione
w sprawozdaniach finansowych

Warszawa, dnia 29 kwietnia 2024 roku
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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 zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz art. 107 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r., Towarzystwo przekazuje ponizsze informacje na dzien 31
grudnia 2023 r.:
a) liczbe pracownikéw Towarzystwa, ktéry zarzadza alternatywnym funduszem inwestycyjnym — 20
0sob
b) catkowite kwoty wynagrodzen wyptaconych przez Towarzystwo w roku 2023 — 4.739.298,98 z,
w tym kwoty wynagrodzen wyptaconych dla pracownikéw, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 art. 70j
ust. 1 Ustawy — 3.092.585,43 zt
t.:

1) cztonkdéw zarzadu

2) 0s6b podejmujacych decyzje inwestycyjne dotyczace portfela inwestycyjnego funduszu

3) oséb sprawujacych funkcje z zakresu zarzadzania ryzykiem

4) os6b wykonujacych czynnosci nadzoru zgodnosci dziatalnosci towarzystwa z prawem
c) kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze srodkéw alternatywnego funduszu
inwestycyjnego — poza kwota wynagrodzenia statego oraz zmiennego za zarzadzanie, ptatnego na
rzecz ALIOR TFI S.A., opisanego szczegétowo w statucie Funduszu, ze srodkéw Funduszu nie byty
wypfacane wynagrodzenia dodatkowe.
d) cate wynagrodzenie personelu Towarzystwa dotyczy alternatywnych funduszy inwestycyjnych.
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Informacja dodatkowa do sprawozdania rocznego alternatywnego funduszu inwestycyjnego

Zgodnie z art. 13 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25
listopada 2015 r., Towarzystwo przekazuje ponizsze informacje na dzieh 31 grudnia 2023 r.:

1. Dla subfunduszu Alior Konserwatywny
Na dzien bilansowy Subfundusz posiadat w swoim portfelu transakcje zwrotne kupno-

sprzedaz, czyli jedng z transakcji okreslonych w Rozporzadzeniu (transakcje odkupu,
udzielane i zaciggane pozyczki papierow wartosciowych, transakcje zwrotne kupno-sprzedaz
lub sprzedaz-kupno, transakcje z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia kredytowego
oraz transakcje typu SWAP przychodu catkowitego). Informacja o wartosci aktywéw bedacych
przedmiotem transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych zostata wykazana
w nocie 7 sprawozdania, a na dzien bilansowy wartos¢ ta stanowita 0,75% aktywow dla
transakgcji zwrotnej kupno-sprzedaz. Transakcje zostaty zawarte z kontrahentem Pekao S.A..
Termin zapadalnosci nie przekraczat 1 miesigca po dniu sprawozdania.

Ponadto w okresie sprawozdawczym subfundusz zawierat transakcje (transakcje zwrotne
kupno-sprzedaz, transakcje zwrotne sprzedaz-kupno) o ktérych mowa w art.13 ust. 1 pkt a
obejmujacym dane z sekcji A zatacznika Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 roku. Zabezpieczeniem transakcji byto przeniesienie
na druga strone praw wtasnosci i ryzyk ze Skarbowych Papierow Wartosciowych, a ich wartos¢
okreslona byta w walucie sprawozdania. Termin zapadalnosci nie przekraczat 1 miesigca.
Rozliczenie i rozrachunek dokonywany byt przez kontrahenta centralnego. Informacja
dotyczaca wartosci kosztow dla transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych
w okresie sprawozdawczym zostata wykazana w sprawozdaniu w rachunku wyniku w pozycji
koszty odsetkowe. Stronami transakcji byty mBank S.A., Pekao S.A., Ipopema Securities S.A.
oraz Santander Bank Polska S.A. Pozostate dane z sekgji A zatacznika nie wystapity w okresie
sprawozdawczym.

2. Dla subfunduszu Alior Obligacji

Na dzien bilansowy Subfundusz posiadat w swoim portfelu transakcje zwrotne kupno-
sprzedaz, czyli jedng z transakcji okreslonych w Rozporzadzeniu (transakcje odkupuy,
udzielane i zaciggane pozyczki papierow wartosciowych, transakcje zwrotne kupno-sprzedaz
lub sprzedaz-kupno, transakcje z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia kredytowego
oraz transakcje typu SWAP przychodu catkowitego). Informacja o kwocie aktywéw bedacych
przedmiotem transakgji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych zostata wykazana
w nocie 7 sprawozdania, a na dzien bilansowy stanowita 0,98% aktywéw dla transakcji
zwrotnej kupno-sprzedaz, a zostaty zawarte z kontrahentem Pekao S.A.. Termin zapadalnosci
nie przekraczat 1 miesigca po dniu sprawozdania.

Ponadto w okresie sprawozdawczym subfundusz zawierat transakcje (transakcje zwrotne
kupno-sprzedaz, transakcje zwrotne sprzedaz-kupno) o ktérych mowa w art.13 ust. 1 pkt a
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obejmujacym dane z sekcji A zatgcznika Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 roku. Zabezpieczeniem transakgcji byto przeniesienie
na druga strone praw wiasnosci i ryzyk ze Skarbowych Papierow Wartosciowych, a ich wartosc¢
okreslona byta w walucie sprawozdania. Termin zapadalnosci nie przekraczat 1 miesiaca.
Rozliczenie i rozrachunek dokonywany byt przez kontrahenta centralnego. Informacja
dotyczaca wartosci kosztow dla transakgji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych
w okresie sprawozdawczym zostata wykazana w sprawozdaniu w rachunku wyniku w pozycji
koszty odsetkowe. Stronami transakgcji byty mBank S.A., Pekao S.A., Ipopema Securities S.A.
oraz Santander Bank Polska S.A. Pozostate dane z sekcji A zatacznika nie wystagpity w okresie
sprawozdawczym.

3. Dla subfunduszu Alior Stabilny na Przysztos¢

Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu transakcji okreslonych w
Rozporzadzeniu (transakcje odkupu, udzielane i zaciggane pozyczki papierow wartosciowych,
transakcje zwrotne kupno-sprzedaz lub sprzedaz-kupno, transakcje z obowiazkiem
uzupetnienia zabezpieczenia kredytowego oraz transakcje typu SWAP przychodu
catkowitego).

Ponadto w okresie sprawozdawczym subfundusz zawierat transakcje (transakcje zwrotne
kupno-sprzedaz, transakcje zwrotne sprzedaz-kupno) o ktérych mowa w art.13 ust. 1 pkt a
obejmujacym dane z sekcji A zatgcznika Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 roku. Zabezpieczeniem transakgcji byto przeniesienie
na druga strone praw wiasnosci i ryzyk ze Skarbowych Papierow Wartosciowych, a ich wartos¢
okreslona byta w walucie sprawozdania. Termin zapadalnosci nie przekraczat 1 miesigca.
Rozliczenie i rozrachunek dokonywany byt przez kontrahenta centralnego. Informacja
dotyczaca wartosci kosztow dla transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych
w okresie sprawozdawczym zostata wykazana w sprawozdaniu w rachunku wyniku w pozycji
koszty odsetkowe. Strong transakcji byty mBank S.A. i Pekao S.A. Pozostate dane z sekgji A
zatacznika nie wystapity w okresie sprawozdawczym.

4. Dla subfunduszu Alior Spokojny dla Ciebie

Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu transakcji okreslonych w
Rozporzadzeniu (transakcje odkupu, udzielane i zaciggane pozyczki papierow wartosciowych,
transakcje zwrotne kupno-sprzedaz lub sprzedaz-kupno, transakcje z obowigzkiem
uzupetnienia zabezpieczenia kredytowego oraz transakcje typu SWAP przychodu
catkowitego).

Ponadto w okresie sprawozdawczym subfundusz zawierat transakcje (transakcje zwrotne
kupno-sprzedaz, transakcje zwrotne sprzedaz-kupno) o ktérych mowa w art.13 ust. 1 pkt a
obejmujacym dane z sekgcji A zatacznika Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 roku. Zabezpieczeniem transakgcji byto przeniesienie
na druga strone praw wiasnosci i ryzyk ze Skarbowych Papieréow Wartosciowych, a ich wartos¢
okreslona byta w walucie sprawozdania. Termin zapadalnosci nie przekraczat 1 miesiaca.
Rozliczenie i rozrachunek dokonywany byt przez kontrahenta centralnego. Informacja
dotyczaca wartosci kosztow dla transakgji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych
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w okresie sprawozdawczym zostata wykazana w sprawozdaniu w rachunku wyniku w pozycji
koszty odsetkowe. Stronami transakgcji byty mBank S.A., Pekao S.A., Ipopema Securities S.A.
oraz Santander Bank Polska S.A. Pozostate dane z sekgji A zatacznika nie wystapity w okresie
sprawozdawczym.

5. Dla subfunduszu Alior Ostrozny

Na dzien bilansowy Subfundusz posiadat w swoim portfelu transakcje zwrotne kupno-
sprzedaz, czyli jedng z transakgcji okreslonych w Rozporzadzeniu, czyli transakcji odkupu,
udzielanych i zacigganych pozyczek papieréw wartosciowych, transakcji zwrotnych kupno-
sprzedaz lub sprzedaz-kupno, transakcji z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia
kredytowego oraz transakcji typu SWAP przychodu catkowitego. Informacja o kwocie
aktywow bedacych przedmiotem transakcji finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych zostata wykazana w nocie 7 sprawozdania, a na dzien bilansowy stanowita
0,21% aktywow dla transakcji zwrotnej kupno-sprzedaz, a zostaty zawarte z kontrahentem
Pekao S.A.. Termin zapadalnosci nie przekraczat 1 miesigca po dniu sprawozdania.

Ponadto w okresie sprawozdawczym subfundusz zawierat transakcje (transakcje zwrotne
kupno-sprzedaz i sprzedaz-kupno) o ktérych mowa w art.13 ust. 1 pkt obejmujacym dane w
sekcji A zatacznika Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia
25 listopada 2015 roku. Zabezpieczeniem transakgcji byto przeniesienie na druga strone praw
wiasnosci i ryzyk ze Skarbowych Papierow Wartosciowych, a ich wartos¢ okreslona byta w
walucie sprawozdania. Termin zapadalnosci nie przekraczat 1 miesigca. Rozliczenie i
rozrachunek dokonywany byt przez kontrahenta centralnego. Informacja dotyczaca wartosci
kosztéw dla transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych w okresie
sprawozdawczym zostata wykazana w sprawozdaniu w rachunku wyniku w pozycji koszty
odsetkowe. Stronami transakgcji byty mBank S.A., Pekao S.A. Ipopema Securities S.A. oraz
Santander Bank Polska S.A. Pozostate dane z sekcji A zatacznika nie wystapity w okresie
sprawozdawczym.

6. Dla subfunduszu Alior Zrownowazony
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu zadnych z transakgji
okreslonych w Rozporzadzeniu, czyli transakcji odkupu, udzielanych i zacigganych pozyczek
papierow wartosciowych, transakcji zwrotnych kupno-sprzedaz lub sprzedaz-kupno,
transakcji z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia kredytowego oraz transakcji typu
SWAP przychodu catkowitego. W okresie sprawozdawczym nie zawarto takze zadnych z wyzej
wymienionych transakgji.

7. Dla subfunduszu Alior Globalny
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu zadnych z transakgji
okreslonych w Rozporzadzeniu, czyli transakcji odkupu, udzielanych i zaciagganych pozyczek
papierébw wartosciowych, transakcji zwrotnych kupno-sprzedaz lub sprzedaz-kupno,
transakcji z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia kredytowego oraz transakcji typu
SWAP przychodu catkowitego.
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W okresie sprawozdawczym subfundusz zawierat transakcje (transakcje zwrotne kupno-
sprzedaz) o ktorych mowa w art.13 ust. 1 pkt obejmujagcym dane w sekcji A zatacznika
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015
roku. Zabezpieczeniem transakgji byto przeniesienie na druga strone praw witasnosci i ryzyk
ze Skarbowych Papieréw Wartosciowych, a ich warto$¢ okreslona byta w walucie
sprawozdania. Termin zapadalnosci nie przekraczat 1 miesigca. Rozliczenie i rozrachunek
dokonywany byt przez kontrahenta centralnego. Informacja dotyczgca wartosci kosztéw dla
transakgcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych w okresie sprawozdawczym
zostata wykazana w sprawozdaniu w rachunku wyniku w pozycji koszty odsetkowe. Strona
transakcji byt mBank S.A. Pozostate dane z sekcji A zatacznika nie wystapity w okresie
sprawozdawczym.

8. Dla subfunduszu Alior Akgji
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu zadnych z transakgcji
okreslonych w Rozporzadzeniu, czyli transakcji odkupu, udzielanych i zacigganych pozyczek
papierow wartosciowych, transakcji zwrotnych kupno-sprzedaz lub sprzedaz-kupno,
transakcji z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia kredytowego oraz transakcji typu
SWAP przychodu catkowitego.
W okresie sprawozdawczym subfundusz zawierat transakcje (transakcje zwrotne kupno-
sprzedaz) o ktorych mowa w art.13 ust. 1 pkt obejmujagcym dane w sekcji A zatacznika
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015
roku. Zabezpieczeniem transakcji byto przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i ryzyk
ze Skarbowych Papieréw Wartosciowych, a ich wartos¢ okreslona byta w walucie
sprawozdania. Termin zapadalnosci nie przekraczat 1 miesigca. Rozliczenie i rozrachunek
dokonywany byt przez kontrahenta centralnego. Informacja dotyczaca wartosci kosztow dla
transakgcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych w okresie sprawozdawczym
zostata wykazana w sprawozdaniu w rachunku wyniku w pozycji koszty odsetkowe. Stronami
transakcji byty mBank S.A. oraz Pekao S.A. Pozostate dane z sekcji A zatgcznika nie wystapity
w okresie sprawozdawczym.

9. Dla subfunduszu Alior Odpowiedzialny

Na dzien bilansowy Subfundusz posiadat w swoim portfelu transakcje zwrotne kupno-
sprzedaz, czyli jedng z transakgcji okreslonych w Rozporzadzeniu, czyli transakcji odkupu,
udzielanych i zacigganych pozyczek papieréw wartosciowych, transakcji zwrotnych kupno-
sprzedaz lub sprzedaz-kupno, transakcji z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia
kredytowego oraz transakcji typu SWAP przychodu catkowitego. Informacja o kwocie
aktywéw bedacych przedmiotem transakcji finansowanych z uzyciem papierow
wartosciowych zostata wykazana w nocie 7 sprawozdania, a na dzieh bilansowy stanowita
0,51% aktywow dla transakcji zwrotnej kupno-sprzedaz, a zostaty zawarte z kontrahentem
Pekao S.A.. Termin zapadalnosci nie przekraczat 1 miesigca po dniu sprawozdania.

Ponadto w okresie sprawozdawczym subfundusz zawierat transakcje (transakcje zwrotne
kupno-sprzedaz) o ktorych mowa w art.13 ust. 1 pkt obejmujacym dane w sekcji A zatacznika
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015
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roku. Zabezpieczeniem transakgji byto przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i ryzyk
ze Skarbowych Papieréw Wartosciowych, a ich wartos¢ okreslona byta w walucie
sprawozdania. Termin zapadalnosci nie przekraczat 1 miesigca. Rozliczenie i rozrachunek
dokonywany byt przez kontrahenta centralnego. Informacja dotyczgca wartosci kosztéw dla
transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych w okresie sprawozdawczym
zostata wykazana w sprawozdaniu w rachunku wyniku w pozycji koszty odsetkowe. Stronami
transakgcji byty mBank S.A., Santander Bank Polska S.A. oraz Pekao S.A. Pozostate dane z sekgji
A zatacznika nie wystagpity w okresie sprawozdawczym.
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XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego



Informacja dodatkowa do sprawozdania rocznego alternatywnego funduszu inwestycyjnego

Zgodnie z art. 6 i 7 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca
2020 r., Towarzystwo przekazuje ponizsze informacje na dziehn 31 grudnia 2023 r.:

1. Dla subfunduszy Alior Konserwatywny, Alior Obligacji, Alior Stabilny na Przysztos$¢, Alior
Spokojny dla Ciebie, Alior Ostrozny, Alior Zrownowazony, Alior Globalny, Alior Akcji
Inwestycje w ramach tych produktow finansowych (Subfunduszy) nie uwzgledniaja unijnych

kryteriow dotyczacych zrownowazonej Srodowisko dziatalnosci gospodarcze;.

2. Dla subfunduszu Alior Odpowiedzialny przedstawiamy w zataczeniu.

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

KRS: 0000350402, REGON: 142296921, NIP: 108-000-87-99
Kapitat zaktadowy: 1 859 334,40 zt w petni optacony

Zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy
XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego



Informacja dodatkowa do sprawozdania rocznego alternatywnego funduszu inwestycyjnego

Informacja ujawniana dla produktéw finansowych, o ktérych mowa w art. 8 ust.
1, 2 i 2a rozporzadzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporzadzenia
(UE) 2020/852

Ujawnienia dla produktéw finansowych, o ktérych mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a rozporzadzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) 2020/852 Stronalz9



Zréownowazona
inwestycja oznacza
inwestycje w dziatalnos¢
gospodarczg, ktdra
przyczynia sie do
realizacji celu
srodowiskowego lub
spotecznego, o ile taka
inwestycja nie wyrzadza
powaznych szkod
wzgledem zadnego celu
srodowiskowego lub
spotecznego, a spotki, w
ktore dokonano
inwestycji, stosujg dobre
praktyki w zakresie
zarzadzania.

Unijna systematyka
dotyczaca
zrébwnowazonego
rozwoiju jest to system
klasyfikacji okreslony w
rozporzadzeniu (UE)
2020/852, ustanawiajacy
wykaz zrownowazonej
srodowiskowo
dziatalnosci gospodarcze;j.
Rozporzadzenie to nie
zawiera wykazu
zrébwnowazonej
spotecznie dziatalnosci
gospodarcze;.
Zréwnowazone
inwestycje, ktére stuzg
celowi Srodowiskowemu,
mogg byc¢ zgodne lub
niezgodne z systematyka.

Wskazniki
zrownowazonego
rozwoju stosuje sie do
pomiaru stopnia
uwzglednienia aspektéw
Srodowiskowych lub
spotecznych
promowanych w ramach

Nazwa produktu:

ALIOR Odpowiedzialny (wydzielony w ramach
ALIOR SFIO)

( X J Tak

Identyfikator podmiotu prawnego (LEl):
259400R9M6BOANHXTD54

Aspekty srodowiskowe lub spoteczne

Czy niniejszy produkt finansowy stuzyt celowi dotyczacemu zréwnowazonych
inwestycji?

® X Nie

W ramach produktu dokonano
zrownowazonych inwestycji o celu
srodowiskowym: __%:

IZ Produkt promowat aspekty
srodowiskowe/spoteczne i chociaz
jego celem nie byta zrbwnowazona
inwestycja, miat 14,07%* udziatu w
zrownowazonych inwestycjach

w dziatalnos¢ gospodarczg, ktdra
zgodnie z unijng systematyka dotyczaca
zrownowazonego rozwoju kwalifikuje
sie jako zréownowazona srodowiskowo

m stuzacych celowi srodowiskowemu i
dokonywanych w dziatalnos$¢ gospodarczg,
ktéra zgodnie z unijng systematyka dotyczacy
zrownowazonego rozwoju kwalifikuje sie jako
zréwnowazona srodowiskowo

m stuzacych celowi srodowiskowemu i
dokonywanych w dziatalnos¢ gospodarczg,
ktéra zgodnie z unijng systematyka dotyczaca
zrébwnowazonego rozwoju nie kwalifikuje sie
jako zréwnowazona srodowiskowo

w dziatalnos¢ gospodarcza, ktéra
zgodnie z unijng systematyka
dotyczacy zréwnowazonego rozwoju
nie kwalifikuje sie jako zréwnowazona
Srodowiskowo

E stuzacych celowi spotecznemu

Produkt promowat aspekty
srodowiskowe/spoteczne, ale nie miat
udziatu w zréwnowazonych
inwestycjach

W ramach produktu dokonano
zréwnowazonych inwestycji o celu
spotecznym: __ %

W jakim stopniu uwzgledniono aspekty srodowiskowe lub spoteczne promowane w
ramach tego produktu finansowego?

Zgodnie z Art.173 pkt.2 Statutu Funduszu ALIOR Odpowiedzialny promuje aspekty
Srodowiskowe i spoteczne w rozumieniu art.8 Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 roku w sprawie
ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug
finansowych (dalej ,,Rozporzadzenie SFRD”.

Subfundusz promuje aspekty srodowiskowe i spoteczne poprzez uwzglednianie tych
aspektow w kryteriach doboru lokat oraz wprowadzeniu minimalnego zaangazowania

Ujawnienia dla produktéw finansowych, o ktérych mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a rozporzadzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) 2020/852
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produktu finansowego.

w instrumenty finansowe, ktdre majg pozytywng ocene Towarzystwa w tym zakresie.

Za instrument, ktéry w ocenie Towarzystwa przyczynia sie do promowania przez
subfundusz aspektéw srodowiskowych lub spotecznych przyjmuje sie:

1. Instrument, ktdrego emitent zostat poddany niezaleznej pozytywnej ocenie przez
przynajmniej jeden renomowany podmiot dokonujgcy oceny emitentéw oraz
instrumentow w  zakresie kwestii srodowiskowych, spotecznych oraz
pracowniczych, kwestii dotyczacych poszanowania praw cztowieka oraz
przeciwdziatania korupcji i przekupstwu (dalej Agencja Ratingowa ESG).

2. Instrument finansowy, ktory klasyfikuje sie jako: Zielone Obligacje (tzw. Green
Bonds), Obligacje zréwnowazonego rozwoju (tzw. Sustainability Bonds), Obligacje
spoteczne (tzw. Social Bonds), Obligacje powigzane ze zréwnowazonym rozwojem
(tzw. Sustainability KPI_Linked Bonds) , zgodnie z jednym z ponizszych
standardéw: ICMA — Green Bonds Principles (GBP), ICMA — Sustainability Bond
Guidelines (SBG), ICMA — Sustainability KPI_Linked Bonds Principles (SLBP),
Climate Bonds Initiative, European green bond standard (EUGBS)

Wiecej informacji w powyzszym zakresie znajduje sie w Prospekcie Informacyjnym
Funduszu.

Instrumenty finansowe, ktdre w ocenie Towarzystwa przyczyniajg sie do promowania
przez Subfundusz aspektdw srodowiskowych i spotecznych powinny stanowic
minimum 50% wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu.

Jakie osiggnieto wartosci wskaznikéw zrownowazonego rozwoju?

Do pomiaru stopnia realizacji aspektow sSrodowiskowych i spotecznych promowanych
przez Subfundusz stosuje sie udziat instrumentéw ocenionych pozytywnie przez
Towarzystwo (min. 50% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu).

LACZNY UDZIAL INSTRUMENTOW, KTORE W OCENIE TOWARZYSTWA
PRZYCZYNIAJA SIE DO PROMOWANIA PRZEZ SUBFUNDUSZ ASPEKTOW
SRODOWISKOWYCH | SPOLECZNYCH:

UDZIAL ZREALIZOWANY 68,6%*
UDZIAL WYMAGANY 50,0%

*7rédto danych: obliczenia wtasne Alior TFI S.A. Udziaty zaprezentowano jako $rednig arytmetyczng udziatéw
poszczegdlnych instrumentow w portfelu Subfunduszu na koniec kazdego kwartatu w okresie sprawozdawczym.

...a W poréwnaniu z poprzednimi okresami?
Nie dotyczy.
Rok 2023 jest pierwszym okresem sprawozdawczym, dla ktérego Subfundusz
publikuje ujawnienia okresowe wynikajace z Rozporzadzenia SFDR.

W kolejnych latach ujawnienia okresowe Subfunduszu beda uwzgledniaty
odniesienie sie do danych historycznych za poprzednie okresy.
Jakie byty cele dotyczgce zréwnowazonych inwestycji, ktére miaty by¢ cze$ciowo
zrealizowane w ramach produktu finansowego, i w jaki sposéb zréwnowazona
inwestycja przyczynia sie do osiggniecia tych celéw?
Nie dotyczy - Subfundusz promuje aspekty srodowiskowe i spoteczne ale nie ma
celu dokonywania zréwnowazonych inwestycji.

Ujawnienia dla produktéw finansowych, o ktérych mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a rozporzadzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) 2020/852 Strona3z9



Gtoéwne niekorzystne
skutki to
najpowazniejsze
niekorzystne skutki
decyzji inwestycyjnych
dla czynnikéw
zrownowazonego
rozwoiju, takie jak
kwestie sSrodowiskowe,
spoteczne i
pracownicze, kwestie
dotyczace
poszanowania praw
cztowieka oraz
przeciwdziatania
korupcji i przekupstwu.

Inwestycje zréwnowazone zostaly zrealizowane w sposdb posredni poprzez
alokacje aktywéw Subfunduszu w zagraniczne fundusze inwestycyjne, ktdre
dokonywaty zréwnowazonych inwestycji.

W jaki sposéb zrownowazone inwestycje, ktore zostaty czesciowo zrealizowane
w ramach produktu finansowego, nie wyrzadzity powaznych szkéd wzgledem
jakiegokolwiek srodowiskowego Ilub spotecznego celu dotyczacego
zrownowazonych inwestycji?

Nie dotyczy - Subfundusz promuje aspekty sSrodowiskowe i spoteczne ale nie ma
celu dokonywania zréwnowazonych inwestycji.

Inwestycje zréwnowazone zostaly zrealizowane w sposdb posredni poprzez
alokacje aktywéw Subfunduszu w zagraniczne fundusze inwestycyjne,
dokonywaty zréwnowazonych inwestycji.

W jaki sposéb uwzgledniono wskazniki dotyczgce niekorzystnych skutkéw dla
czynnikéw zrownowazonego rozwoju?

Nie dotyczy - Subfundusz nie bierze pod uwage niekorzystnych skutkéw dla
czynnikdw zréwnowazonego rozwoju w rozumieniu art.7 Rozporzadzenia SFRD.

Czy zréwnowazione inwestycje byly zgodne z Wytycznymi OECD dla
przedsiebiorstw wielonarodowych i Wytycznymi ONZ dotyczagcymi biznesu i
praw cztowieka? Dodatkowe informacje:

Nie dotyczy - Subfundusz promuje aspekty srodowiskowe i spoteczne ale nie ma
celu dokonywania zréwnowazonych inwestycji.

Towarzystwo nie weryfikuje, czy nabywane do Subfunduszu Instrumenty
Finansowe s3 emitowane przez emitentéw spetniajacych wytyczne OECD dla
przedsiebiorstw wielonarodowych lub Wytyczne ONZ dotyczgce biznesu i praw
cztowieka w rozumieniu art.3 lit c oraz art. 18 Taksonomii.

Inwestycje zréwnowazone zostaty zrealizowane w sposdb posredni poprzez
alokacje aktywow Subfunduszu w zagraniczne fundusze inwestycyjne, ktére
dokonywaty zréwnowazonych inwestycji.

Unijna systematyka dotyczgca zrownowazonego rozwoju okresla zasade , nie czyr powaznych
szkod", zgodnie z ktorg inwestycje zgodne z systematykq nie powinny wyrzqdzacé powaznych
szkod wzgledem celdow unijnej systematyki dotyczqcej zrownowazonego rozwoju, a
towarzyszq jej konkretne kryteria unijne.

Zasada ,nie czyn powaznych szkdd" stosowana jest wytgcznie w odniesieniu do tych inwestycji
w ramach produktu finansowego, ktére uwzgledniajg unijne kryteria dotyczace
zrownowazonej srodowiskowo dziatalnosci gospodarczej. Inwestycje w ramach pozostatej
czesci tego produktu finansowego nie uwzgledniaty unijnych kryteriow dotyczacych
zrownowazonej srodowiskowo dziatalnosci gospodarcze;.

Wszelkie inne zrownowazone inwestycje nie mogq réwniez wyrzqdzaé powaznych szkod
wzgledem celéw srodowiskowych lub spotecznych.

Czy w ramach tego produktu finansowego wzieto pod uwage gtéwne niekorzystne
skutki dla czynnikéw zr6wnowazonego rozwoju?

Tak

Ujawnienia dla produktéw finansowych, o ktérych mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a rozporzadzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) 2020/852 Strona4z9



= =
Wykaz zawiera

inwestycje stanowigce
najwiekszg czesé
inwestycji w ramach

tego produktu
finansowego w okresie
odniesienia, ktorym jest
rok 2023.

Y

Alokacja aktywow
ukazuje udziat inwestycji
w poszczegdlne aktywa.

< Nie

Jakie gtdwne inwestycje obejmuje ten produkt finansowy?

Zestawienie obejmuje 15 najwiekszych pozycji w portfelu lub pozycje, ktére sktadajg sie na min. 50% wartosci Aktywdéw Netto

Subfunduszu
Sredni udziat w
. .. wartos$ci Aktywow
. kraj rejestracji
Emitent emitenta Sektor Netto 3ubfur3duszu
W okresie
sprawozdawczym*
AMUNDI FLOATING RATE EURO Zagraniczny fundusz o
CORPORATE ESG UCITS Luksemburg inwestycyjny 6,38%
JPMORGAN EUR ULTRA-SHORT . Zagraniczny fundusz o
INCOME UCITS Irlandia inwestycyjny 6,34%
ISHARES EURO FLOATING RATE BOND . Zagraniczny fundusz o
ESG UCITS Irlandia inwestycyjny 6,31%
AMUNDI FLOATING RATE USD Zagraniczny fundusz
CORPORATE ESG UCITS Luksemburg inwestycyjny 6,28%
FRANKLIN EURO SHORT MATURITY Irlandia Zagranlczny fl_mdusz 6.27%
UCITS inwestycyjny
ISHARES EUR ULTRASHORT BOND . Zagraniczny fundusz
ESG UCITS Irlandia inwestycyjny 6.27%
BNP PARIBAS EASY EURO CORP BOND Zagraniczny fundusz o
SRI PAB 1-3Y UCITS Luksemburg inwestycyjny 4.87%
XTRACKERS Il EUR CORPORATE BOND Luksembur Zagraniczny fundusz 4.86%
SHORT DURATION SRI PAB UCITS 9 inwestycyjny G070
AMUNDI INDEX EURO CORPORATE SRI Zagraniczny fundusz o
0-3Y UCITS Luksemburg inwestycyjny 4,83%
RAZEM 52,42%

*7rédto danych: obliczenia wtasne Alior TFI S.A. Udzialy zaprezentowano jako $rednig arytmentyczng udziatéw
poszczegdlnych instrumentéw w portfelu Subfunduszu na koniec kazdego kwartatu w okresie sprawozdawczym.

Jaki byt udziat inwestycji zwigzanych ze zrownowazonym rozwojem?

Jak przedstawia sie alokacja aktywow?

Ujawnienia dla produktéw finansowych, o ktérych mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a rozporzadzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) 2020/852
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Inwestycje

#2 Inne

Kategoria ,#1 Zgodne z aspektami srodowiskowymi/spotecznymi” obejmuje
inwestycje dokonane w ramach produktu finansowego w celu uwzglednienia aspektow
srodowiskowych lub spotecznych promowanych w ramach tego produktu
finansowego.

Kategoria ,,#2 inne" obejmuje pozostate inwestycje dokonane w ramach produktu
finansowego, ktdre nie sg zgodne z aspektami sSrodowiskowymi lub spotecznymi ani nie
kwalifikujg sie jako zrGwnowazone inwestycje.

Kategoria #1 Zgodne z aspektami sSrodowiskowymi/spotecznymi” obejmuje

- Podkategorie ,#1A zré6wnowazone” obejmujgca zrownowazone inwestycje, ktére
stuzg celom srodowiskowym lub spotecznym

- Podkategorie ,#1B inne aspekty Srodowiskowe lub spoteczne” obejmujaca
inwestycje zgodne z aspektami sSrodowiskowymi lub spotecznymi, ktére nie
kwalifikujq sie jako zrownowazone inwestycje

W ktérych sektorach gospodarki dokonano inwestycji?

Sredni udziat w wartosci Aktywow

SEKTOR Netto Subfunduszu w okresie
sprawozdawczym*

Zagraniczne fundusze inwestycyjne 69,40%

Obligacje rzadowe 23,84%

Media 0,22%

Budownictwo 0,04%

Instrumenty pochodne/FX SWAP 0,01%

Aby zachowac¢ zgodnos¢ z
unijng systematyka
dotyczaca
zrownowazonego
rozwoju, kryteria
dotyczace gazu ziemnego
obejmujg ograniczenia
emisji i przejscie na
energie pochodzacg w
catosci ze zrédet
odnawialnych lub paliwa

*Zrodto danych: obliczenia wtasne Alior TFI S.A. Udziaty zaprezentowano jako $rednig arytmetyczng udziatéw
poszczegdlnych sektorow w portfelu Subfunduszu na koniec kazdego kwartatu w okresie sprawozdawczym.

W jakim minimalnym stopniu zréwnowazone inwestycje stuzgce realizacji celu
srodowiskowego byly dostosowane do unijnej systematyki dotyczacej
zréwnowazonego rozwoju?

NIE DOTYCZY

Poniewaz celem Subfunduszu nie sg Zréwnowazone Inwestycje w rozumieniu art.
2 pkt 17 Rozporzadzenia SFDR nie ma on réwniez minimalnego udziatu w
Zréwnowazonych Srodowiskowo Inwestycji w rozumieniu art. 3 Taksonomii.

e Czy w ramach produktu finansowego inwestowano w dziatalnos¢
zwigzang z gazem kopalnym lub energig jadrowa, ktéra jest zgodna z unijng
systematyka dotyczaca zréwnowazonego rozwoju’?

Ujawnienia dla produktéw finansowych, o ktérych mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a rozporzadzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) 2020/852
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niskoemisyjne do korca NIE DOTYCZY
2035 r. W przypadku

energii jagdrowej kryteria
te obejmuja
kompleksowe zasady w

Subfundusz promuje aspekty Srodowiskowe i spoteczne ale nie ma na celu
dokonywania zréwnowazonych inwestycji.

zakresie bezpieczenstwa i TAK
gospodarowania w gaz ziemny w energie jadrowg
odpadami. NIE

1 bziatalnos¢ zwigzana z gazem kopalnym lub energig jadrowg mozna uzna¢ za zgodna z unijng
systematyka dotyczgcg zrGwnowazonego rozwoju tylko wtedy, gdy przyczynia sie do ograniczenia
zmiany klimatu ("tagodzenie zmiany klimatu") i nie szkodzi znaczgco zadnemu z celowi unijnej
systematyki dotyczacej zréwnowazonego rozwoju — zob. nota wyjasniajgca na lewym marginesie.
Petne kryteria dotyczace dziatalnosci gospodarczej zwigzanej z gazem kopalnym i energig jadrowg,
ktéra jest zgodna z unijng systematyka dotyczaca zréwnowazonego rozwoju, okreslono w
rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2022/1214.

Dziatalnos$¢ Na wykresach ponizej przedstawiono na zielono odsetek inwestycji zgodnych z unijna
wspomagajaca systematyka dotyczaca zrdwnowazonego rozwoju. Poniewaz brak jest odpowiednich
bezposrednio metod umozliwiajgcych okreslenie zgodnosci obligacji skarbowych* z systematyka, na
wspomaga inne rodzaje pierwszym wykresie przedstawiono zgodnos¢ z systematyka w odniesieniu do wszystkich
dziatalnosci we inwestycji w ramach produktu finansowego, w tym obligacji skarbowych, natomiast na
wnoszeniu istotnego drugim wykresie przedstawiono zgodnos¢ z systematyka wytgcznie w odniesieniu do
wktadu w realizacje celu inwestycji w ramach produktu finansowego innych niz obligacje skarbowe.

sSrodowiskowego.

. ., * Do celow niniejszych wykresow ,obligacje skarbowe" obejmujq cate zaangazowanie w dtug paristwowy.
Dziatalnos¢ zgodna z

systematyka jest NIE DOTYCZY
wyrazona jako udziat: Subfundusz promuje aspekty $rodowiskowe i spoteczne ale nie ma na celu
- obrotu, ktory dokonywania zréwnowazonych inwestycji.

odzwierciedla udziat
przychoddw z
dziatalnosci ekologicznej
spotek, w ktoére
dokonano inwestycji;
- naktadow
Inwestycyjnych (CapEx),
ktére ukazujg zielone
inwestycje dokonane
przez spotki, w ktére
dokonano inwestycji, np.
w celu przejscia na
zielong gospodarke;
- wydatkow
operacyjnych (OpEx),
ktore odzwierciedlajg
ekologiczng dziatalnos¢
operacyjng spotek, w
ktére dokonano
inwestycji.

Ujawnienia dla produktéw finansowych, o ktérych mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a rozporzadzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) 2020/852 Strona7z9



To zrbwnowazone

. . Jaki byt udziat inwestycji w dziatalnos¢ na rzecz przejscia i dziatalnosc¢
inwestycje

"J‘

stuzace celowi wspomagajqcq?
Srodowiskowemu, ktére NIE DOTYCZY
nie usz’gIedniajq Subfundusz promuje aspekty $rodowiskowe i spoteczne ale nie ma na celu
kryterlow o dokonywania zréwnowazonych inwestycji.
zrébwnowazonej
¢rodowiskowo Jak w poréwnaniu z poprzednimi okresami odniesienia ksztattowat sie odsetek
dziatalnoéci gospodarczej inwestycji zgodnych z unijnqg systematykq dotyczgcq zréwnowazionego
na podstawie rozwoju?
rozporzadzenia (UE) NIE DOTYCZY
2020/852. Rok 2023 jest pierwszym okresem sprawozdawczym, dla ktdrego Subfundusz

publikuje ujawnienia okresowe wynikajgce z Rozporzadzenia SFDR.
W kolejnych latach ujawnienia okresowe Subfunduszu beda uwzgledniaty
odniesienie sie do danych historycznych za poprzednie okresy.

Jaki byt udziat zrownowazonych inwestycji stuzgcych celowi sSrodowiskowemu,
ktore nie sg zgodne z unijng systematyka dotyczgcy zréwnowazonego rozwoju?
NIE DOTYCZY

Subfundusz promuje aspekty Srodowiskowe i spoteczne ale nie ma na celu
dokonywania zréwnowazonych inwestycji.

Jaki byt udziat zrownowazonych inwestycji stuzacych celowi spotecznemu?

L ]

a NIE DOTYCZY
Subfundusz promuje aspekty Srodowiskowe i spoteczne ale nie ma na celu
dokonywania zréwnowazonych inwestycji.

Yy Jakie inwestycje uwzgledniono w kategorii ,,inne", czemu stuizyly takie

g inwestycje i czy w ich ramach zapewniono jakiekolwiek minimalne
zabezpieczenia srodowiskowe lub spoteczne?
NIE DOTYCZY

Subfundusz promuje aspekty Srodowiskowe i spoteczne ale nie ma na celu
dokonywania zréwnowazonych inwestycji.

Jakie dziatania podjeto w celu uwzglednienia aspektow srodowiskowych lub
_d spotecznych w okresie odniesienia?

Subfundusz jest aktywnie zarzadzany i nie replikuje zadnego wskaznika
referencyjnego.

Zarzadzajgcy  Subfunduszem  ALIOR  ODPOWIEDZIALNY selekcjonowali
Zagraniczne Fundusze Inwestycyjne i instrumenty dfuzne, w ktére lokowano
aktywa w taki sposéb, zeby udziat instrumentéw ocenionych przez Towarzystwo
pozytywnie pod katem promowania aspektéw sSrodowiskowych i spotecznych, byt
wyzszy niz 50% wartosci aktywéw netto Subfunduszu.

Zagraniczne fundusze inwestycyjne w ktére alokowano aktywa Subfunduszu
spetniaty kryteria z art. 8 lub art. 9 Rozporzadzenia SFRD. Dodatkowo dokonujac
selekcji zagranicznych funduszy inwestycyjnych Towarzystwo opiera sie tez na

Ujawnienia dla produktéw finansowych, o ktérych mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a rozporzadzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) 2020/852 Strona8z9



wyspecjalizowanych narzedziach analitycznych dostarczanych m.in. przez
renomowana agencje ratingowag MSCI.

Wszystkie obligacje korporacyjne w ktdre alokowano aktywa Subfunduszu
uzyskaty pozytywna ocene Towarzystwa w zakresie promowania aspektow
srodowiskowych lub spotecznych.

W okresie sprawozdawczym Towarzystwo dokonywato regularnego monitoringu
portfela pod katem zgodnosci wyselekcjonowanych instrumentéw z celem
Subfunduszu tj. promowaniem aspektow sSrodowiskowych i spotecznych. W
wyniku przeglagdéw dokonywano korekt sktadu portfela (np. w zwigzku z
obnizeniem przez Agencje Ratingowg ESG ratingu danego instrumentu).

. Jakie wyniki uzyskano w ramach tego produktu finansowego w poréwnaniu ze
«ﬁ wskaznikiem referencyjnym?

NIE DOTYCZY

Nie wyznaczono wskaznika referencyjnego realizacji parametrow srodowiskowych i
spotecznych promowanych przez Subfundusz.

Subfundusz jest aktywnie zarzadzany i nie replikuje zadnego wskaznika
referencyjnego.

Wskazniki referencyjne
to indeksy stosowane do
pomiaru, czy w ramach
produktu finansowego
uwzglednia sie aspekty
srodowiskowe lub
spoteczne promowane
przez ten produkt.

Ujawnienia dla produktéw finansowych, o ktérych mowa w art. 8 ust. 1, 2 i 2a rozporzadzenia (UE) 2019/2088 i w art. 6 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) 2020/852 Strona9z9
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA° ROCZNEGO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Alior Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego potaczonego sprawozdania
finansowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy badanie rocznego potgczonego sprawozdania finansowego Alior
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), ktére zawiera
wprowadzenie do rocznego potgczonego sprawozdania finansowego, potgczone zestawienie
lokat oraz potgczony bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2023 roku, potgczony rachunek
wyniku z operacji oraz potgczone zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy od
dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2023 roku (,potaczone sprawozdanie finansowe").

Naszym zdaniem, zatgczone potaczone sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2023 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony w tym
dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci" - Dz. U. z 2023 r. poz. 120 z pézn.
zm.) oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowoéci;

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

e zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowo$ci.

Niniejsza opinia jest spdjna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére
wydalismy dnia 28 marca 2024 roku.

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 roku w sprawie krajowych standardéw
badania oraz innych dokumentéw, z pézn. zm. oraz uchwatg Rady Polskiej Agencji Nadzoru
Audytowego nr 38/1/2022 z dnia 15 listopada 2022 roku w sprawie krajowych standardéw
kontroli jakosci oraz Krajowego Standardu Badania 220 (Zmienionego) (,KSB”), a takze
stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2023 r. poz. 1015
z pdzn. zm.) oraz Rozporzgdzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie
szczego6towych wymogow dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu  publicznego, uchylajacego decyzje Komisji  2005/909/WE
(,Rozporzgdzenie UE” — Dz. U. UE L158). Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi
standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania ,Odpowiedzialnosé
biegtego rewidenta za badanie potgczonego sprawozdania finansowego”.

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem etyki zawodowych
ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych
Standardow Etyki dla Ksiegowych (,Kodeks IESBA") przyjetym uchwatg Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw nr 3431/52a/2019 z dnia 25 marca 2019 roku w sprawie zasad etyki
zawodowej biegtych rewidentéw, z pdzn. zm. oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg
zastosowanie do badania sprawozdan finansowych w Polsce. WypetiliSmy nasze inne
obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania
badania kluczowy bieglty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Funduszu
zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach oraz
w Rozporzgdzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byly
najbardziej znaczace podczas badania potgczonego sprawozdania finansowego za biezacy
okres sprawozdawczy. Obejmujg 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 potgczonego
sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz
podsumowaliSmy naszg 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.
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Kluczowa sprawa badania

Wycena nienotowanych skladnikow
lokat Funduszu

Zgodnie z
o funduszach

zapisami

inwestycyjnych
Towarzystwo dziata w najlepiej pojetym
interesie

Ustawy

uczestnikow zarzgdzanych
przez siebie funduszy inwestycyjnych.
Jednoczesnie, zapisy statutu Funduszu
okres$lajg limity inwestycyjne oraz klasy
lokat, co przektada sie na oczekiwang
stope Kluczowg
pozycja bilansu Funduszu sg ich lokaty,
a zmiana ich wyceny stanowi dochéd

uczestnikéw Funduszu.

zwrotu Funduszu.

Zasady wyceny skladnikdéw lokat zostaty
uregulowane w Rozporzgdzeniu Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie zasad
rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. z 2007 r. nr 249 poz. 1859 z pozn.
zm.) (,Rozporzadzenie”).

szczegolnych

wartosci
sktadnikéw

Okreslenie wiarygodnej

godziwej nienotowanych
lokat wymaga
Zarzad Towarzystwa w istotnej mierze
profesjonalnego osgdu i
do przyjetych
wyceny, w tym przy stosowaniu modeli

zastosowania przez
szacunkow
w odniesieniu metod
wyceny oraz w zakresie okre$lania
czestotliwosci
obrotu na danym skiadniku lokat na
rynkow
aktywnych zgodnie z Rozporzgdzeniem.

istotnosci wolumenu i

potrzeby rozpoznawania

W zwigzku z powyzszym obszar ten
stanowi kluczowg sprawe badania.

Mazars Audyt Sp. z o.0.

‘ Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

W ramach badania udokumentowaliS§my nasze
zrozumienie procesu zapewnienia przez Zarzad
Towarzystwa  odpowiedniego  poziomu  kontroli

wewnetrznej w procesie wyceny skiadnikéw lokat
Funduszu, z uwzglednieniem zasad okreslania rynkéw
jako aktywne, oraz dokonalismy oceny zaprojektowania
i wdrozenia efektywnosci kluczowych mechanizmow
kontrolnych w tym procesie.

DokonaliSmy  przegladu  Polityki  rachunkowosci
Funduszu w zakresie wyceny lokat i przeprowadzilismy
ocene ich zgodnosci

wymogami dotyczgcymi rachunkowosci.

z obowigzujgcymi Fundusz

PrzeprowadziliSmy przeglad protokotow z posiedzen
Komitetu
dziatalno$ci inwestycyjnej Funduszu.

Inwestycyjnego w celu zrozumienia

Przeprowadzone przez nas procedury dotyczace
wyceny nienotowanych sktadnikow lokat Funduszu
obejmowaty:

e uzgodnienie zestawienia sktadnikow lokat
z ksiegami rachunkowymi Funduszu, a takze
z niezaleznie otrzymanym potwierdzeniem od

depozytariusza;

e ocene prawidtowosci przyjetych modeli wyceny
skfadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych
rynkach do wartosci godziwej;

e przeprowadzenie na wybranej prébie analizy
przyjetych danych
wejsciowych wykorzystanych na potrzeby
wyceny sktadnikow lokat nienotowanych na
aktywnych rynkach do wartosci godziwe;.

zatozen i weryfikaciji

Ponadto, dokonalismy weryfikacji, czy zawarte
w potgczonym sprawozdaniu finansowym ujawnienia
w zakresie zasad wyceny oraz zastosowanych metod
i modeli wyceny lokat sg zgodne z obowigzujgcymi
Fundusz wymogami w zakresie sprawozdawczosci

finansowej.



Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za potaczone
sprawozdanie finansowe

Zarzad Alior Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych Kksiag
rachunkowych, potagczonego sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny
obraz sytuacji majatkowe;j i finansowej i wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami
Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
z obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzadzenie
pofgczonego sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzgdzajgc potgczone sprawozdanie finansowe, Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny
za ocene zdolnosci Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalno$ci oraz za przyjecie zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowos$ci, z wyjatkiem sytuacji, kiedy Zarzad
Towarzystwa albo zamierza dokonaé likwidacji Funduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia
dziatalno&ci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

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

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie potaczonego sprawozdania
finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy potgczone sprawozdanie finansowe
jako cato$¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem
oraz wydanie sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest
wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie
z KSB zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga powstawac
na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynac na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na
podstawie tego potgczonego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

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

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Funduszu;

e oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos¢ szacunkoéw ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa,;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowos$ci oraz, na
podstawie uzyskanych dowoddw badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana
ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze poddawaé w znaczaca watpliwosc
zdolno$¢ Funduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze
istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w naszym
sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w potgczonym
sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy
naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte
zdarzenia lub warunki mogg spowodowaé, ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

e oceniamy ogoélng prezentacje, strukture i zawarto$¢ potaczonego sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia, oraz czy pofgczone sprawozdanie finansowe
przedstawia bedgce ich podstawg transakcje i zdarzenia w sposéb zapewniajgcy
rzetelng prezentacje.

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

Sktadamy Komitetowi Audytu Towarzystwa o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych
wymogow etycznych dotyczacych niezaleznosci oraz informujemy go o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce
zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy
o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi Audytu Towarzystwa ustaliliSmy te sprawy, ktére
byty najbardziej znaczace podczas badania potgczonego sprawozdania finansowego za
biezgcy okres sprawozdawczy i dlatego uznalismy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy
te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje
zabraniajg 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.
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Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje skfadaja sie informacje zawarte w sprawozdaniu rocznym Funduszu
z wyjatkiem potagczonego sprawozdania finansowego Funduszu oraz naszego sprawozdania
z badania (,Inne informacje”).

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzgd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie
Z przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu spetnialo wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowosci. Za sporzadzenie listu Zarzadu Towarzystwa zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa odpowiedzialny jest Zarzad Towarzystwa. Za sporzagdzenie
o$wiadczenia depozytariusza odpowiedzialny jest depozytariusz Funduszu.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania potagczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych
informacji. W zwigzku z badaniem potgczonego sprawozdania finansowego naszym
obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi informacjami, i czynigc to, rozpatrzenie, czy Inne
informacje nie sg istotnie niespdjne z potgczonym sprawozdaniem finansowym lub nasza
wiedzg uzyskang podczas badania, lub w inny sposdb wydaja sie istotnie znieksztatcone. Jesli
na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne znieksztatcenia w Innych informacjach,
jesteSmy zobowiagzani poinformowac¢ o tym w naszym sprawozdaniu z badania. Naszym
obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez wydanie opinii
czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy jest
zgodne z informacjami zawartymi w potgczonym sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

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

e zostato sporzgdzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci,

e jest zgodne z informacjami zawartymi w potgczonym sprawozdaniu finansowym.

Oswiadczenie na temat Innych informacji

Ponadto, w $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania
o$wiadczamy, ze nie stwierdzilismy w Sprawozdaniu z dziatalnosci oraz pozostatych Innych
informacjach istotnych znieksztatcen.
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Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulaciji

Informacje o przestrzeganiu obowiazujacych regulacji ostroznosciowych

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

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania czy Fundusz
przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

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

W oparciu o przeprowadzone badanie potagczonego sprawozdania finansowego informujemy,
ze nie zidentyfikowali§my przypadkéw naruszenia przez Fundusz w okresie od dnia 1 stycznia
2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych,
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw na potaczone
sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat sSwiadczonych uslug niebedacych badaniem
sprawozdan finansowych

Zgodnie z nasza najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze nie $wiadczyliSmy ustug
niebedgcych badaniem, ktére sg zakazane na mocy art. 5 ust.1 Rozporzadzenia UE oraz
art.136 Ustawy o biegtych rewidentach.

Wybor firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do badania potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu uchwatg Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 9 maja 2022 roku. Potaczone
sprawozdania finansowe Funduszu badamy nieprzerwanie poczawszy od roku obrotowego
zakonczonego 31 grudnia 2022 roku, to jest przez 2 kolejne lata.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest
niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Marcin Juszczuk.

Dziatajgcy w imieniu Mazars Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 18, wpisanej

na liste firm audytorskich pod numerem 186, w imieniu ktérej kluczowy biegty rewident zbadat
potagczone sprawozdanie finansowe.

Podpis jest prawidtowy Podpis jest prawidtowy
Dokumentpodpisgfly przez Dokument podpj przez
Marcin J e Malgorzat
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Warszawa, dnia 28 marca 2024 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 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku.

Obecnie funkcjonuja nastepujace subfundusze wydzielone w ramach Funduszu ALIOR SFIO:

e Subfundusz ALIOR Konserwatywny (do Ilutego 2023 dziatajacy pod nazwa Alior
Oszczednosciowy),

e Subfundusz ALIOR Obligadji,

e Subfundusz ALIOR Akgji,

e Subfundusz ALIOR Globalny (do lutego 2023 dziatajacy pod nazwa Alior Globalny Nowych
Technologii),

e Subfundusz ALIOR Zréwnowazony,

e Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztosc,

e Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie,

e Subfundusz ALIOR Ostrozny,

e Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny.

W dalszej czesci przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Subfunduszy w okresie od
1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku. Do obliczenia ponizszych wskaznikdw przyjeto wycene
jednostek uczestnictwa wg ostatniej opublikowanej wyceny subfunduszy w roku bilansowym.
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Subfundusz ALIOR Ostrozny

Subfundusz Alior Ostrozny koncentruje sie na wzroscie wartosci aktywdw w wyniku wzrostu wartosci
lokat w instrumenty dtuzne, przy jednoczesnym utrzymywaniu zmiennosci ceny jednostki na bardzo
niskim poziomie. Gtéwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu sa obligacje o zmiennym oprocentowaniu
emitowane przez Skarb Panstwa oraz krajowe przedsiebiorstwa, oraz krotkoterminowe statokuponowe
obligacje skarbowe. W 2023 r. subfundusz zyskat na wartosci ok 8.36% a aktywa urosty o 0,4 mld. i
wyniosty na koniec roku 0,71 mld.

Wzrost wartosci jednostek uczestnictwa subfunduszu to w duzej mierze zastuga rentownosci portfela
inwestycyjnego, ktéra na poczatku 2023 r. wynosita ok 8% a wraz z spadkami rentownosci obligagji
statokuponowych oraz zawezaniem sie marzy powyzej stopy WIBOR w przypadku obligacji o zmiennym
kuponie, na koniec 2023 r. wyniosta ok 6.5%. Jest to w dalszym ciaggu poziom rentownosci nie
obserwowany na rynku funduszy w Polsce od wielu lat, co pozwala oczekiwaé ze rok 2024 rowniez
bedzie dla uczestnikéw subfunduszu Alior Ostrozny udany.

Subfundusz ALIOR Konserwatywny

Subfundusz Alior Konserwatywny od 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku zyskat na
wartosci ok. 10%. Gtownym sktadnikiem lokat Subfunduszu sg obligacje o zmiennym oprocentowaniu
emitowane przez Skarb Panstwa oraz krajowe przedsiebiorstwa, a takze krotkoterminowe
statokuponowe obligacje skarbowe.

Miniony rok, 2023, byt dla funduszy obligacji bardzo udany. Po wzrostach rentownosci ktére miaty
miejsce w latach ubiegtych, praktycznie przez caty 2023 r. oprocentowanie Obligacji Skarbowych
spadato, osiagajac na koniec roku poziom ok. 5%, znacznie ponizej stopy referencyjnej NBP. Wzrostom
cen obligacji pomagata spadajaca w szybkim tempie inflacja, umacniajacy sie polski ztoty, zwtaszcza po
wyborach parlamentarnych ktére odbyty sie w pazdzierniku, oraz nadzieje na kolejne obnizki stop
procentowych w 2024 r. W czwartym kwartale 2023 r. wraz z zakonczeniem cyklow podwyzek stop w
Europie oraz USA, notowalismy réwniez dynamiczne spadki rentownosci obligacji denominowanych w
EUR i USD, w ktére subfundusz réwniez inwestowat.

Aktywno$¢ gospodarcza, cho¢ zaskakuje pozytywnie, pozostaje caty czas na obnizonym poziomie co
sprawia ze inflacja w Europie, w tym Polsce, caly czas jest w trendzie spadkowym. Stanom
Zjednoczonym najprawdopodobniej uda sie uniknac recesji, cho¢ spowolnienie gospodarcze dalej jest
prognozowane. To rowniez powinno pomoc sprowadzeniu inflacji do celu inflacyjnego, mimo iz
ostatnie odczyty wskazujg na stabilizacje na poziomie ok. 3%. Rentownosci portfeli obligacyjnych caty
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czas sg na atrakcyjnych poziomach, ok. 6%, co pozwala oczekiwaé dodatnich stép zwrotu réwniez w
biezacym roku.

Aktywa netto subfunduszu urosty w 2023 r. 0 0,24 mld. i wyniosty na koniec roku 0,54 mid.

Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny

Subfundusz Alior Odpowiedzialny zostat uruchomiony pod koniec 2022 roku, a od potowy stycznia
2023 r. polityka inwestycyjna zostata zmieniona w taki sposéb, aby uzna¢ subfundusz za subfundusz
jasnozielony. Gtéwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu sa ETFy na zagraniczne obligacje skarbowe i
korporacyjne, o bardzo matej wrazliwosci na zmiany stop procentowych, ktére dodatkowo w ocenie
Towarzystwa promuja aspekt srodowiskowy lub spoteczny, lub oba te aspekty zgodnie z Art. 8 SFDR
lub maja na celu zrbwnowazone inwestycje zgodnie z Art. 9 SFDR oraz obligacje o zmiennym
oprocentowaniu oraz krotkoterminowe obligacje statokuponowe emitowane przez Skarb Panstwa oraz
przedsiebiorstwa.

Z uwagi na fakt, ze wiekszos¢ lokat subfunduszu jest eksponowana na rynek obligacji denominowanych
w EUR i USD, poczatek 2023 r. nie byt dla subfunduszu szczegdlnie udany. FED i ECB kontynuowaty
bowiem zapoczatkowane w 2022 r. cykle podwyzek stop procentowych, co odbijato sie na zachowaniu
rentownosci obligacji w tych walutach. Dzieki duzo lepszej drugiej potowie roku, stabilizacji rentownosci
na podwyzszonych poziomach, a nawet ich spadkach w listopadzie i grudniu subfundusz zakonczy rok
z 6.63% wzrostem wartosci jednostki uczestnictwa. Aktywa netto funduszu na koniec roku wynosity
blisko120 min.

Subfundusz ALIOR Obligacji

Subfundusz Alior Obligacji od 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku zyskat na wartosci
przeszto 15%, przy wzroscie wartosci TBSP.Index w okolicy 12.8%. W duzej mierze ten lepszy od
benchmarku wynik to zastuga dynamicznego zarzadzania duracjg subfunduszu oraz ekspozycjg na rynki
obligacji zagranicznych. Gtéwnym sktadnikiem lokat pozostaja bowiem obligacje Skarbu Panstwa,
zaréwno obligacje stato jak i zmiennokuponowe.

Poza 3 kwartatem 2023 r., kiedy to wzrost wartosci jednostki uczestnictwa subfunduszu byt bliski zeru,
subfundusz zyskiwat na wartosci. Przyczyniata sie do tego biezaca rentownosé lokat subfunduszu oraz
wzrosty cen obligacji, ktére obserwowalismy na rynku w trakcie roku. Spadki rentownosci to
konsekwencja rosngcych oczekiwan uczestnikow rynku, ze inflacja w Polsce i na $wiecie spadnie wkrotce
do celu inflacyjnego co pozwoli bankierom centralnym na poluzowanie polityki monetarnej i obnizenie
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TFI

stop referencyjnych. W konsekwengji tych oczekiwan rentownosci Obligacji Skarbowych na koniec 2023
r. ksztattowaty sie na poziomie ok. 5%, podczas gdy stopa NBP byta na poziomie 5.75%.

Subfundusz, podobnie jak wiekszos¢ dtuznych funduszy inwestycyjnych w Polsce, w 2023 r. notowat
netto nabycia. Aktywa netto subfunduszu zwigkszyty sie w catym roku o 89,5 min. i osiagnety poziom
128,6 min.

Subfundusz ALIOR Globalny

Subfundusz ALIOR Globalny od 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku zyskat na wartosci
ok. 7,5%. Gtownym sktadnikiem lokat Subfunduszu byty akcje spétek notowane na gietdach
zagranicznych oraz ETFy na zagraniczne papiery udziatowe dajace ekspozycje na rézne regiony $wiata.
Ekspozycja na rynek akcji miescita sie w przedziale od 70% do 100% aktywéw Subfunduszu.

Po spadkach cen akgji w 2022 r., w roku ubiegtym mielismy do czynienia ze zdecydowanym odbiciem
na swiatowych rynkach akgji. Prym na rynku wiodty spotki duze, z sektoréw spotek wzrostowych, ktore
w odrdznieniu od tych mniegjszych firm sg w duzo wiekszym stopniu odporne na podwyzszone koszty
kredytu. Spétki mniejsze oraz te notowane na rynkach, gdzie finansowanie sie spotek w wiekszym
stopniu oparte jest na kredycie bankowym, radzity sobie troche gorzej. Dobre zachowanie sie rynkow
akgji byto w duzej mierze spowodowane lepszymi danymi dotyczacymi aktywnosci gospodarczej w USA.
Gospodarce Stanow Zjednoczonych w 2023 r. udato sie unikna¢ recesji, a ostatnio publikowane dane
pozwalaja oczekiwa¢, ze nadchodzace spowolnienie réowniez nie bedzie recesyjne. Przychody firm nie
rosna jednak w tak szybkim tempie, jak walory na gietdach, co sprawie ze wiele firm wydaje sie byc
obecnie wycenianych zbyt optymistycznie. Wigksza ekspozycja aktywdw funduszu na tansze rynki
europejskie oraz sektory bardziej defensywne, ktéra w 2023 r. byta przyczyng mniejszej stopy zwrotu
wartosci jednostki subfunduszu anizeli benchmark (ok. 21%), moze wiec okaza¢ sie w roku 2024 trafiona.

W 2023 r. aktywa netto subfunduszu spadty i na koniec roku wyniosty 7,1 min.
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Subfundusz ALIOR Akcji

Subfundusz ALIOR Akgji w 2023 roku zyskat na wartosci ok. 37%, pobijajac benchmark (ok. 36%) oraz
wiekszos¢ gtownych indekséw GPW: WIG (ok. 36.5%), mWIG40 (ok. 39,2%), sWIG80 (ok. 30,9%).
Gtownym sktadnikiem lokat Subfunduszu byty akcje notowane na polskiej gietdzie. Ekspozycja na rynek
instrumentow udziatowych miescita sie w przedziale od 70% do 130% aktywdw netto Subfunduszu.

Dobra koniunktura na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, ktora w 2023 r. wyroznita sie
pozytywnie na tle innych indeksow akgji z rynkow wschodzacych (MSCI EM zyskat ok. 9,85%) oraz wielu
rynkéw rozwinietych, byta napedzana w duzej mierze rosnacymi cenami polskich bankéw. Srodowisko
podwyzszonych stop procentowych pozwolito bankom na zdecydowang poprawe rentownosci, co
przyciagneto inwestoréw i sprawito ze indeks WIG-BANKI wzrdst w 2023 r. o ok. 75%. Cho¢ sentyment
do akgji polskich spotek w duzej mierze bedzie zalezat od ogdlnego sentymentu do rynkdw akcyjnych,
wydaje sie ze lepsze zachowanie polskich spotek moze rowniez w 2024 r. by¢ kontynuowane.

Aktywa netto subfunduszu w 2023 r. rosty, nie tylko dzieki wynikowi inwestycyjnemu, ale rowniez
nabyciom jednostek uczestnictwa przez inwestoréw i na koniec roku wyniosty 26,3 min.

Subfundusz ALIOR Zréwnowazony

Subfundusz ALIOR Zréwnowazony od 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku zyskat na
wartosci 24%. Subfundusz inwestuje gtownie na rynku polskim, z niewielkg ekspozycja na rynkach
zagranicznych. Polityka inwestycyjna zaktada nabywanie bezposrednio instrumentéw udziatowych i
dtuznych, a takze notowanych na gietdach funduszy ETF. Czes¢ udziatowa, ktora stanowi ok. 50% jest
zarzadzana podobnie jak subfundusz Alior Akgji, a pozostata cze$¢ portfela w sposéb zblizony do jak
subfunduszu Alior Obligacji.

Wzrost wartosci jednostek uczestnictwa w 2023 r. to zastuga zarowno wzrostow cen polskich akgji jaki
i obligacji. Indeks szerokiego rynku WIG wzrést w trakcie roku o ok. 36%, a TBSP.Index o 12,8%.
Rentownos¢ portfela obligacji pozostaje na podwyzszonym poziomie, ok. 6%, a perspektywy dla
polskich akcji wydaja sie by¢ dalej atrakcyjne, co pozwala mie¢ nadzieje na kontynuacje trendu wzrostu
wartosci jednostki w najblizszej przysztosci. Aktywa netto subfunduszu na koniec 2023 r. wynosity 8,6

min zt.
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Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢

Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢ od 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku zyskat
na wartosci ok. 16,4%. Subfundusz inwestuje gtownie na rynku polskim, z niewielkg ekspozycja na
rynkach zagranicznych. Polityka inwestycyjna zaktada nabywanie bezposrednio instrumentow
udziatowych i dtuznych, a takze inwestycje w notowane na gietdach fundusze ETF i w jednostki
uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych. Cze$¢ udziatowa, ktéra stanowi ok. 30% jest
zarzadzana podobnie jak subfundusz Alior Akgji, a pozostata czes$¢ portfela w sposéb zblizony do
subfunduszu Alior Konserwatywny.

Spadajace rentownosci i zawezajace sie marze powyzej stopy WIBOR w przypadku obligagji
zmiennokuponowych w trakcie roku sprawity, ze obligacje i inwestycje w rynki obligacyjne w 2023 r.
zyskiwaty na wartosci. Podobnie instrumenty udziatowe - indeks szerokiego rynku polskich akcji WIG
wzrést w trakcie roku o ok. 36%. Rentownos$¢ portfela obligacji caty czas pozostaje na podwyzszonym
poziomie, ok. 6%, a perspektywy dla polskich akcji wydaja sie by¢ dalej atrakcyjne, co pozwala miec
nadzieje na kontynuacje trendu wzrostu wartosci jednostki w najblizszej przysztosci. Aktywa netto
subfunduszu na koniec 2023 r. wynosity 9,9 min. zt

Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie

Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie w catym 2023 roku zyskat na wartosci ok. 14,8%. Subfundusz
inwestuje gtownie na rynku polskim, z niewielka ekspozycjg na rynkach zagranicznych. Polityka
inwestycyjna zaktada nabywanie bezposrednio instrumentow udziatowych i dtuznych, a takze inwestycje
w notowane na gietdach fundusze ETF i w jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych.
Cze$¢ udziatowa, ktdra stanowi ok. 15% jest zarzadzana podobnie jak subfundusz Alior Akgji, a pozostata
czes¢ portfela w sposdb zblizony do jak subfunduszu Alior Konserwatywny.

Po tym jak w 2022 r. oba rynki, akcji oraz obligacji, znajdowaty sie pod presjg w 2023 r. nastapita
zdecydowana poprawa sentymentu. Akcje polskie wyrdzniaty sie pozytywnie na tle innych rynkéw
akcyjnych - indeks szerokiego rynku WIG wzrést w trakcie roku o ok. 36%. Dwucyfrowe stopy zwrotu
dzieki spadkom rentownosci notowaty tez fundusze dtuzne. Rentownos$¢ portfela, ktéra na poczatku
roku ksztattowata sie na poziomie ok. 8%, spadta w trakcie roku do ok. 6.5% i dalej wydaje sie by¢ na
atrakcyjnym poziomie.

Aktywa netto subfunduszu spadaty w pierwszej potowie roku stabilizujac sie w jego drugiej potowie na
poziomie 62,8 min. zt.
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ROCZNE POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES
OD DNIA 01 STYCZNIA 2023 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2023 ROKU



.  WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

Nazwa Funduszu
ALIOR Spegcjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,Fundusz”) zostat zarejestrowany w dniu 10 marca 2009 r.
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. (Dz.U. 2022, poz.
1523 ze zm.) (dalej jako ,Ustawa”).

Na dzien bilansowy w sktad Funduszu wchodzity nastepujgce subfundusze:

— Subfundusz ALIOR Konserwatywny (do 01-02-2023 ALIOR Oszczedno$ciowy; data utworzenia 24-02-2016),
— Subfundusz ALIOR Obligaciji (data utworzenia 04-08-2016),

- Subfundusz ALIOR Zréwnowazony (data utworzenia 22-06-2017),

- Subfundusz ALIOR Globalny (do 01-02-2023 ALIOR Globalny Nowych Technologii; data utworzenia 22-06-2017),
- Subfundusz ALIOR Akgji (data utworzenia 22-06-2017),

— Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢ (data utworzenia 18-10-2019),

— Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie (data utworzenia 18-10-2019),

— Subfundusz ALIOR Ostrozny (data utworzenia 21-02-2022),

— Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny (data utworzenia 02-11-2022).

Fundusz oraz Subfundusze zostaty utworzone na czas nieograniczony.

Subfundusze wydzielone w ramach Funduszu w 2023 roku zgodnie z zapisami statutu mogty zbywac jednostki uczestnictwa
kategorii A, B i C. W roku 2023 zbywane byly tylko jednostki kategorii A. Kategorie jednostek uczestnictwa réznig sie
wysokoscig pobieranego wynagrodzenia statego za zarzadzanie.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Funduszem zarzadza ALIOR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy
ul. topuszanskiej 38D (dalej jako ,Alior TFI”, ,Spoétka”), wpisane do Rejestru Przedsiebiorcédw prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000350402. W
dniu 23 czerwca 2015 r. Komisja Nadzoru Finansowego udzielita Spofce zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci polegajacej
na tworzeniu funduszy inwestycyjnych lub funduszy zagranicznych i zarzadzania nimi, w tym pos$rednictwie w zbywaniu i
odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec 0so6b trzecich i zarzadzaniu zbiorczym portfelem papieréw
wartosciowych oraz zarzadzaniu portfelami, w skfad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw 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
polegajacej m.in. na zmianie jej nazwy z Money Makers Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. na Alior Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. Wczesniej Alior Bank S.A. stat sie jedynym akcjonariuszem éwczesnego Money Makers TFI
S.A. W zwigzku z powyzszym nie nastgpity istotne zmiany w funkcjonowaniu Funduszu.

Specjalizacja i ograniczenia inwestycyjne subfunduszy (na dzien bilansowy)
Subfundusz ALIOR Konserwatywny

Cel inwestycyjny

1.  Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat $rodkéw gtownie w dtuzne 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 wspolnego inwestowania z siedzibg za granica.

Specjalizacja
1.  Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane wytacznie w:

1.1. papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,
jednostki samorzadu terytorialnego, panstwa czionkowskie, panstwa nalezace do OECD, Europejski Bank Centrainy,
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy oraz European Stability Mechanism (w tym takze dawne European Financial
Stability Facility i European Financial Stabilisation Mechanism),

1.2.  papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim,

1.3.  papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku Zorganizowanych Rynkach,

1.4.  papiery warto$ciowe 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 1.2 lub 1.3,
oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz
pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papierow lub instrumentow,
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1.5.

1.6.

1.6.1.

1.6.2.

1.6.3.

1.7.
2.

2.1.

2.2
23.

4.2.
4.3.

Ogra
1.
1.1.

depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz rok ptatne na
zgdanie lub ktére mozna wycofa¢ przed terminem zapadalnosci oraz za zgodg Komisji depozyty w bankach
zagranicznych pod warunkiem, ze bank ten podlega nadzorowi wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym
w zakresie co najmniej takim, jak okre$lony w prawie wspolnotowym,
Instrumenty Rynku Pienieznego inne niz okreslone w punktach powyzszych, jezeli instrumenty te lub ich emitent
podlegaja regulacjom majgcym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci oraz sa:
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, wiasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze publiczne Panstwa czionkowskiego, albo przez
bank centralny Panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z
cztonkéw federacji, albo przez organizacije miedzynarodowa, do ktoérej nalezy co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie lub
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajacy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad
rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okre$lonymi prawem wspoélnotowym, albo przez podmiot podlegajacy i
stosujacy sie do zasad, ktdre sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspolnotowym, lub
emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartoSciowe sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa w pkt.
1.2.lub 1.3.
papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okreslone w punktach powyzszych.
Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim, a takze na
Zorganizowanych Rynkach Pochodnych oraz umowy majace za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu Ilub dla
ograniczenia ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zmiana:
kurséw, cen lub wartosci papierow warto$ciowych posiadanych przez Subfundusz, albo papieréw wartosciowych, ktore
Subfundusz zamierza naby¢ w przyszto$ci, w tym umowa pozwala na przeniesienie ryzyka kredytowego zwigzanego z
tymi instrumentami finansowymi;
kursow walut w zwigzku z lokatami Subfunduszu.

wysokosci stop procentowych w zwigzku z lokatami w depozyty, dtuzne papiery wartoSciowe oraz aktywami

utrzymywanymi na zaspokojenie biezacych zobowigzan Subfunduszu.
Subfundusz moze zawierac transakcje typu ,repo”, ,reverse repo’, ,buy sell back” i ,sell buy back”, ktére wynikajg z umow,
na mocy ktérych nastepuje przeniesienie witasnosci papieréw przez zbywajgcego na nabywce. Przedmiotem takich
transakcji moga byc¢ papiery warto$ciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w ust.1 pkt 1.1. — 1.3.
Subfundusz moze nabywac:

jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej

Polskiej,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granica, jezeli instytucje te
oferujg publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajg je na Zzadanie uczestnika, instytucje te podlegajg nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym Panstwa czionkowskiego lub panstwa
nalezagcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspotpraca Komisji z tym organem oraz
spetniajg inne warunku okreslone przez Ustawe,
- pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10% wartosci aktywow tych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy
zagranicznych lub instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub regulaminem, zainwestowana tgcznie w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuty uczestnictwa innych funduszy zagranicznych i
instytucji wspolnego inwestowania.
Subfundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktorych przedmiotem sg zdematerializowane papiery
wartosciowe, na zasadach okreslonych w Ustawie.

Subfundusz utrzymuje, wytgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia zobowigzan Subfunduszu, czes¢ swoich
Aktywdw na rachunkach bankowych.

Subfundusz moze zaciggac, wytgcznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie
sptaty do roku, w fgcznej wysokosci nie przekraczajacej 10% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu w chwili zawarcia
umowy pozyczki lub kredytu.

niczenia inwestycyjne

Subfundusz lokujac $rodki zobowigzany jest do przestrzegania nastepujgcych limitow:

Subfundusz moze lokowa¢ do 5% wartosci swoich Aktywow w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, z tym ze taczna warto$¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty
Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta
wynikajgca z transakcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym
podmiotem nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywoéw Subfunduszu,
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1.2.

1.3.

1.4.

1.5.

1.5.1.

1.5.2.

1.6.

4.1.
4.2.
4.3.
4.4.
4.5.
4.6.

10.
10.1.

10.2.
10.3.

10.4.

Limit 5%, o ktorym mowa w punkcie 1.1. moze by¢ zwiekszony do 10%, jezeli tgczna warto$¢ lokat w papiery
wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego podmiotéw, w ktorych Subfundusz ulokowat ponad 5% wartosci
Aktywow, nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu,

Podmioty nalezgce do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, dla ktérej jest sporzadzane
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitéw inwestycyjnych, jako jeden podmiot.
Fundusz, dziatajac na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu tacznie w
papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej,
o ktérej mowa w pkt 1.3. W przypadku, o ktéorym mowa w zdaniu poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek
Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wiecej niz 10% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;.

Fundusz, z zastrzezeniem postanowien niniejszego pkt i pkt 1.6., nie moze lokowa¢ wiecej niz 25% Wartosci Aktywow
Funduszu w:

listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach
zastawnych i bankach hipotecznych (Dz. U. z 2003 r. Nr 99, poz. 919, ze zm.) lub

dtuzne papiery wartoSciowe wyemitowane przez jedng instytucje kredytowsg, ktéra podlega szczegélnemu nadzorowi
publicznemu majacemu na celu ochrone posiadaczy tych papierow wartoSciowych, pod warunkiem, ze kwoty
uzyskane z emisji tych papieréw warto$ciowych sg inwestowane przez emitenta w aktywa, ktére w catym okresie do
dnia wykupu zapewniajg spetnienie wszystkich $wiadczen pienieznych wynikajacych z tych papieréw wartosciowych
oraz w przypadku niewyptacalnosci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich $wiadczen
pienieznych wynikajacych z tych papieréw wartosciowych.
Suma lokat w papiery wartosciowe, o ktérych mowa w pkt 1.5., nie moze przekraczaé 80% Wartosci Aktywow
Funduszu. Suma lokat w listy zastawne nie moze przekraczaé 80% Wartosci Aktywdéw Funduszu. taczna warto$¢ lokat
w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w
tym podmiocie oraz warto§¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze przekroczyé 35% Wartosci
Aktywéw Funduszu.
Subfundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywoéw w depozyty w tym samym banku krajowym lub
tej samej instytucji kredytowe;.
Suma lokat, o ktérych mowa w art. 143 ust. 1 pkt 1.7, nie moze przekroczy¢ 10% wartos$ci Aktywdw Subfunduszu.
Zasad, o ktérych mowa powyzej nie stosuje sie do lokat w papiery wartoSciowe emitowane lub gwarantowane przez:

Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,

jednostke samorzadu terytorialnego,

Panstwo cztonkowskie,

jednostke samorzadu Panstwa cztonkowskiego,

panstwo nalezgce do OECD,

miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno Panstwo

cztonkowskie.
Subfundusz moze lokowa¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez podmioty wymienione w ust. 4, przy czym taczna warto$¢ lokat w papiery warto$ciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktdérego papiery wartoSciowe sg poreczane lub
gwarantowane, depozytdw w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych
przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35%
wartosci Aktywow Subfunduszu, z zastrzezeniem ust. 6.
Subfundusz, moze nie stosowac ograniczen, o ktérych mowa w ust. 5, z tym ze Subfundusz obowigzany jest wtedy
dokonywac lokaty w papiery warto$ciowe, co najmniej szesciu roznych emisji. Warto$¢ lokaty w papiery zadnej z tych
emisji nie moze przewyzszac 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.
Emitentem, gwarantem lub poreczycielem papieréw, o ktérych mowa w ust. 6 moze by¢ wytacznie Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski.
Subfundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywéw w jednostki uczestnictwa jednego funduszu
inwestycyjnego otwartego lub tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspolnego inwestowania, o
ktérej mowa w art. 143 ust. 4.

taczna warto$¢ lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

Subfundusz nie moze nabywac:
papierébw wartosciowych dajgcych wiecej niz 10% ogolnej liczby gtosow w ktdérymkolwiek organie emitenta tych
papierow,
wiecej niz 10% wyemitowanych przez jeden podmiot akgji, z ktérymi nie jest zwigzane prawo gtosu,
wiecej niz 25% ogolnej liczby jednostek uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu

zagranicznego lub tytutdbw uczestnictwa jednej instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granicg oferujacej
publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajacej je na zgdanie uczestnika.

wiecej niz 10% wartosci nominalnej Instrumentow Rynku Pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot.
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10.5.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.
18.1.

18.2.

18.3.
18.4.

19.
20.
21.

wiecej niz 10% warto$ci nominalnej papieréw dtuznych wyemitowanych przez jeden podmiot.
Limitéw, o ktérych mowa w ust. 10 pkt 10.3. — 10.5., Subfundusz moze nie stosowa¢ w chwili nabycia papierow
wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego lub tytutéw uczestnictwa, jezeli nie mozna ustali¢ wartosci brutto
papieréw dtuznych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego albo warto$ci netto papieréw wartosciowych w emisiji.

taczna warto$¢ pozyczonych papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art. 143 ust. 5 nie moze przekroczy¢ 30%
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Przy stosowaniu limitdbw inwestycyjnych, o ktérych mowa w niniejszym artykule Subfundusz uwzglednia warto$¢
papieréw warto$ciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego stanowigcych baze instrumentéw pochodnych, za
wyjatkiem sytuacji, kiedy instrumentem bazowym Instrumentu Pochodnego w tym Niewystandaryzowanego Instrumentu
Pochodnego sg uznane indeksy.

W przypadku depozytow i transakcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
zawieranych z podmiotami podlegajagcymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym, nie stosuje
sie ograniczen o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1.1. i 1.2., z tym ze tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka
kontrahenta wynikajaca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z
tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

Do portfela inwestycyjnego Subfunduszu nie mogg by¢ nabywane Jednostki Uczestnictwa zadnego innego
Subfunduszu.

Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasadg maksymalizacji wartosci Aktywow tego Subfunduszu w
dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w nastepujace lokaty:

1.1. nieskarbowe dtuzne papiery wartosciowe,

1.2. dluzne papiery wartosciowe emitowane lub poreczane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,
1.3. tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

1.4. tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibe za granica,

Podstawowym kryterium doboru lokat przez Fundusz dziatajacy na rachunek Subfunduszu jest dgzenie do osiggniecia
celu inwestycyjnego Subfunduszu poprzez uzyskanie odpowiedniej stopy zwrotu z Aktywoéw Subfunduszu przy
zachowaniu oceny obejmujgce;:

a. sytuacje gospodarczg kraju emitenta;
b. ryzyko kredytowe odnoszacego sie do emitentdw dtuznych papieréw wartosciowych lub Instrumentéw Rynku
Pienieznego;
ptynno$¢é poszczegdinych lokat Subfunduszu;
ryzyka spadku warto$ci rynkowej papieréw warto$ciowych i instrumentéw rynku pienieznego;
ksztaltowania sie rynkowych stop procentowych;
analize ratingéw przyznanych emitentowi lub emisjom przez wyspecjalizowane instytucje ratingowe;
g. przewidywang stope zwrotu z inwestyciji.
Subfundusz bedzie dokonywat lokat stosujgc nastepujgce zasady ich dywersyfikacji:

diuzne papiery wartoSciowe emitowane przez przedsigbiorstwa, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz instrumenty
dtuzne emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostki samorzgadu
terytorialnego, panstwa czionkowskie, panstwa nalezace 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,
jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych
lub innych instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granicg - od 0% do 40% warto$ci Aktywow Subfunduszu,
akcje, obligacje zamienne i obligacje z prawem pierwszenstwa — od 0% do 20% wartosci Aktywoéw Subfunduszu,
Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowi¢ wiecej niz 20%
wartosci Aktywow Subfunduszu.

Do 100% warto$ci Aktywow Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa zagraniczne.

Do 100% warto$ci Aktywow Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obcych.

Fundusz moze inwestowa¢ Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe dozwolone przepisami prawa i
postanowieniami Statutu.

~o ao

Subfundusz ALIOR Obligacji

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywoéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat srodkéw gtownie w dtuzne papiery
warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub porgeczone przez Skarb Panstwa lub przez przedsiebiorstwa lub inne papiery
wartosciowe czy prawa majatkowe, o zblizonym profilu ryzyka, w tym poprzez dokonywanie lokat w obligacje skarbowe
panstw rynkow wschodzacych, a takze w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania z siedzibg za granica.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

5



Specjalizacja

1.
1.1.

1.2.

1.3.
1.4.

1.5.

1.6.

1.6.1.

1.6.2.

1.6.3.

1.7.
2.

2.1.

22
23.

4.2.
4.3.

Aktywa Subfunduszu mogg by¢ lokowane wytgcznie w:
papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,
jednostki samorzgdu terytorialnego, panstwa czionkowskie, panstwa nalezace do OECD, Europejski Bank Centrainy,
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy oraz European Stability Mechanism (w tym takze dawne European Financial
Stability Facility i European Financial Stabilisation Mechanism),
papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim,
papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na Zorganizowanych Rynkach,
papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub
pierwszej oferty publicznej zakfadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktorym mowa w pkt 1.2 lub 1.3,
oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz
pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow,
depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalno&ci nie dtuzszym niz rok ptatne na
zgdanie lub ktéore mozna wycofa¢ przed terminem zapadalnosci oraz za zgodg Komisji depozyty w bankach
zagranicznych pod warunkiem, ze bank ten podlega nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym
w zakresie co najmniej takim, jak okres$lony w prawie wspélnotowym,
Instrumenty Rynku Pienieznego inne niz okreslone w punktach powyzszych, jezeli instrumenty te lub ich emitent
podlegaja regulacjom majgcym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci oraz sa:
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne witadze publiczne Panstwa czionkowskiego, albo przez
bank centralny Panstwa czionkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z
cztonkéw federacji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie lub
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajacy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad
rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspdlnotowym, albo przez podmiot podlegajacy i
stosujacy sie do zasad, ktére sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspélnotowym, lub
emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa w pkit.
1.2.lub 1.3.
papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okres$lone w punktach powyzszych.
Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim, a takze na
Zorganizowanych Rynkach Pochodnych, oraz umowy majgce za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu Ilub dla
ograniczenia ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zmiang:
kurséw, cen lub wartosci papierow wartosciowych posiadanych przez Subfundusz, albo papieréw wartosciowych, ktore
Subfundusz zamierza naby¢ w przyszto$ci, w tym umowa pozwala na przeniesienie ryzyka kredytowego zwigzanego z
tymi instrumentami finansowymi;
kursow walut w zwigzku z lokatami Subfunduszu.

wysokosci stop procentowych w zwigzku z lokatami w depozyty, dtuzne papiery warto$ciowe oraz aktywami

utrzymywanymi na zaspokojenie biezacych zobowigzan Subfunduszu.
Subfundusz moze zawiera¢ transakcje typu ,repo”, ,reverse repo”, ,buy sell back” i ,sell buy back”, ktére wynikajg z umow,
na mocy ktérych nastepuje przeniesienie wtasno$ci papierow przez zbywajgcego na nabywce. Przedmiotem takich
transakcji mogg by¢ papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w ust.. 1 pkt 1.1. - 1.3.
Subfundusz moze nabywac:

jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej

Polskiej,

tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granica, jezeli instytucje te
oferujg publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajg je na zgdanie uczestnika, instytucje te podlegajg nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym Panstwa czlonkowskiego lub panstwa
nalezagcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnos$ci, wspofpraca Komisji z tym organem oraz
spetniajg inne warunku okreslone przez Ustawe.
Subfundusz moze udzielaé innym podmiotom pozyczek, ktérych przedmiotem sg zdematerializowane papiery
wartosciowe, na zasadach okreslonych w Ustawie.
Subfundusz utrzymuje, wylgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia zobowigzan Subfunduszu, cze$¢ swoich
Aktywow na rachunkach bankowych.
Subfundusz moze zaciggac¢, wytacznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie
sptaty do roku, w tgcznej wysokosci nie przekraczajacej 10% Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu w chwili zawarcia
umowy pozyczki lub kredytu.
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Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

1. Subfundusz lokujgc $rodki zobowigzany jest do przestrzegania nastepujacych limitow:

1.1. Subfundusz moze lokowa¢ do 5% wartosci swoich Aktywdéw w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, z tym ze fgczna warto$¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z
transakgcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze
przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu,

1.2. Limit 5%, o ktorym mowa w punkcie 1.1. moze by¢ zwiekszony do 10%, jezeli taczna warto$¢ lokat w papiery
wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego podmiotéw, w ktérych Subfundusz ulokowat ponad 5% wartosci Aktywéw, nie
przekroczy 40% warto$ci Aktywoéw Subfunduszu,

1.3. Podmioty nalezgce do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowos$ci, dla ktorej jest sporzgdzane
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitéw inwestycyjnych, jako jeden podmiot.
1.4. Fundusz, dziatajac na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu tgcznie w

papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezagce do grupy kapitatowej, o
ktérej mowa w pkt 1.3. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie
moze lokowaé wiecej niz 10% wartosci Aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego
wyemitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;.

1.5. Fundusz, z zastrzezeniem postanowien niniejszego pkt i pkt 1.6. ponizej, nie moze lokowac wiecej niz 25% WartoSci
Aktywow Funduszu w:
1.6. listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach

zastawnych i bankach hipotecznych (Dz. U. z 2003 r. Nr 99, poz. 919, ze zm.) lub

1.6.1. dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane przez jedng instytucje kredytowg, ktéra podlega szczegélnemu nadzorowi
publicznemu majgcemu na celu ochrone posiadaczy tych papieréw wartosciowych, pod warunkiem, ze kwoty uzyskane z
emisji tych papierédw warto$ciowych sg inwestowane przez emitenta w aktywa, ktére w catym okresie do dnia wykupu
zapewniajg spetnienie wszystkich Swiadczen pienieznych wynikajacych z tych papieréw wartosciowych oraz w przypadku
niewypfacalnosci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich $wiadczen pienieznych wynikajacych z tych
papieréw warto$ciowych.

1.6.2. Suma lokat w papiery wartosciowe, o ktérych mowa w pkt. 1.5., nie moze przekraczaé 80% Wartosci Aktywow
Funduszu. Suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywow Funduszu. tgczna warto$¢ lokat w
papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym
podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% Wartosci Aktywoéw Funduszu.

2. Subfundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywdéw Subfunduszu w depozyty w tym samym
banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;j.

3. Suma lokat, o ktérych mowa w art. 153 ust. 1 pkt 1.7, nie moze przekroczy¢ 10% wartosci Aktywow Subfunduszu.

4, Zasad, o ktorych mowa powyzej nie stosuje sie do lokat w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez:
41. Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,

4.2. jednostke samorzadu terytorialnego,

4.3. Panstwo cztonkowskie,

44, jednostke samorzadu Panstwa cztonkowskiego,

4.5. panstwo nalezace do OECD,

4.6. miedzynarodowg instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie.

5. Subfundusz moze lokowac do 35% wartosci Aktywdéw Subfunduszu w papiery warto$ciowe emitowane, poreczone

lub gwarantowane przez podmioty wymienione w ust. 4, przy czym fgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery warto$ciowe sg poreczane lub gwarantowane,
depozytow w tym podmiocie oraz wartoS¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktorych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu, z zastrzezeniem ust. 6.

6. Subfundusz, moze nie stosowac ograniczen, o ktéorych mowa w ust. 5, z tym ze Subfundusz obowigzany jest wtedy
dokonywac lokaty w papiery warto$ciowe, co najmniej szesciu roznych emisji. Warto$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emis;ji
nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

7. Emitentem, gwarantem lub poreczycielem papierow, o ktérych mowa w ust. 6 moze by¢ wytgcznie Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski.
8. Subfundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu

inwestycyjnego otwartego lub tytutdw uczestnictwa funduszu zagranicznego lub tytutdw uczestnictwa instytucji wspélnego
inwestowania z siedzibg za granicg, a jezeli ten fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspdélnego
inwestowania jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub funduszem lub instytucjg sktadajaca sie z subfunduszy i
kazdy z subfunduszy stosuje inng polityke inwestycyjng — wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa
lub tytuly uczestnictwa jednego subfunduszu.
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9. taczna wartos¢ lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych nie moze przewyzszaé 30% wartoSci
Aktywow Subfunduszu.

10. Subfundusz nie moze nabywac:

10.1.  papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10% ogdlnej liczby gloséw w ktérymkolwiek organie emitenta tych
papierow,

10.2.  wiecej niz 10% wyemitowanych przez jeden podmiot akcji, z ktorymi nie jest zwigzane prawo gtosu,

10.3.  wiecej niz 25% ogdlnej liczby jednostek uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu

zagranicznego lub tytutéw uczestnictwa jednej instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg oferujacej publicznie
tytuty uczestnictwa i umarzajgcej je na zadanie uczestnika.

10.4.  wiecej niz 10% warto$ci nominalnej Instrumentéw Rynku Pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot.
10.5.  wiecej niz 10% warto$ci nominalnej papieréw diuznych wyemitowanych przez jeden podmiot.

11. Limitéw, o ktérych mowa w ust. 10 pkt 10.3. — 10.5., Subfundusz moze nie stosowa¢ w chwili nabycia papierow
wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego lub tytutbw uczestnictwa, jezeli nie mozna ustali¢ warto$ci brutto papierow
dtuznych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego albo wartosci netto papieréw wartoSciowych w emisiji.

12. taczna warto$¢ pozyczonych papieréw warto$ciowych, o ktérych mowa w art. 153 ust. 5 nie moze przekroczy¢ 30%
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
13. Przy stosowaniu limitow inwestycyjnych, o ktérych mowa w niniejszym artykule Subfundusz uwzglednia warto$¢

papieréw wartoSciowych lub Instrumentédw Rynku Pienieznego stanowigcych baze instrumentéw pochodnych, za wyjatkiem
sytuacji, kiedy instrumentem bazowym Instrumentu Pochodnego w tym Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego sg
uznane indeksy.

14. W przypadku depozytow i transakcji, ktérych przedmiotem sag Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
zawieranych z podmiotami podlegajacymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym, nie stosuje sie
ograniczen o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1.1. i 1.2., z tym ze tgczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty
Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta
wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem
nie moze przekroczy¢ 20% warto$ci Aktywdw Subfunduszu.

15. Do portfela inwestycyjnego Subfunduszu nie mogg by¢é nabywane Jednostki Uczestnictwa Zzadnego innego
Subfunduszu.
16. Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasadg maksymalizacji wartosci Aktywéw tego Subfunduszu

w dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w nastepujgce lokaty:
16.1.  nieskarbowe dtuzne papiery warto$ciowe oraz skarbowe dtuzne papiery warto$ciowe panstw nalezgcych do OECD,
16.2.  dluzne papiery warto$ciowe emitowane lub poreczane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,
16.3.  tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,
16.4.  tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
17. Podstawowym kryterium doboru lokat przez Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu jest dgzenie do osiggniecia
celu inwestycyjnego Subfunduszu poprzez uzyskanie odpowiedniej stopy zwrotu z Aktywoéw Subfunduszu przy zachowaniu
oceny obejmujgcej:
a. sytuacje gospodarczg kraju emitenta;
b. ryzyko kredytowe odnoszgcego sie do emitentéw dtuznych papierow wartosciowych lub Instrumentéw Rynku
Pienieznego;
c.  ptynnos¢ poszczegolnych lokat Subfunduszu;
ryzyka spadku wartosci rynkowej papierow warto$ciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego;
ksztattowania sie rynkowych stop procentowych;
analize ratingéw przyznanych emitentowi lub emisjom przez wyspecjalizowane instytucje ratingowe;
przewidywang stope zwrotu z inwestycji.
18. Subfundusz bedzie dokonywat lokat stosujac nastepujgce zasady ich dywersyfikaciji:
18.1. dluzne papiery wartosciowe emitowane przez przedsigbiorstwa, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz instrumenty
diuzne emitowane, gwarantowane lub porgeczane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostki samorzgdu
terytorialnego, panstwa cztonkowskie, panstwa nalezace 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% wartosci Aktywow Subfunduszu,
18.2.  jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych
lub innych wspolnego inwestowania z siedzibg za granicg - od 0% do 90% wartosci Aktywéw Subfunduszu,
18.3. akcje, obligacje zamienne i obligacje z prawem pierwszenstwa — od 0% do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu,
18.4. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga stanowi¢ wiecej niz 20%
wartosci Aktywow Subfunduszu.
19. Do 100% warto$ci Aktywow Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa zagraniczne.
20. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obcych.

@ =0 o
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21.

Fundusz moze inwestowa¢ Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe dozwolone przepisami prawa i

postanowieniami Statutu.

Subfundusz ALIOR Zréwnowazony

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat srodkow w kategorie lokat, o
ktéorych mowa w art. 103, w proporcjach odzwierciedlajacych oczekiwania zarzgdzajgcego Aktywami Subfunduszu w
odniesieniu do trendéw w poszczegdlnych segmentach rynku finansowego.

Specjalizacja
1. Aktywa Subfunduszu mogg by¢ lokowane wylgcznie w:

1.1.
1.2.

1.3.
1.4.

1.5.

1.6.

1.6.1.

1.6.2.

1.6.3.

1.7.

2.

2.1.

2.2.
2.3.

4.2.
4.3.

papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,

papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim,
papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na Zorganizowanych Rynkach,
papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub
pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktorym mowa w pkt 1.2 lub 1.3,
oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz
pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow,
depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnoéci nie dtuzszym niz rok ptatne na
zgdanie lub ktére mozna wycofa¢ przed terminem zapadalno$ci oraz za zgodg Komisji depozyty w bankach
zagranicznych pod warunkiem, ze bank ten podlega nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym
w zakresie co najmniej takim, jak okreslony w prawie wspolnotowym,
Instrumenty Rynku Pienieznego inne niz okreslone w punktach powyzszych, jezeli instrumenty te lub ich emitent
podlegaja regulacjom majgcym na celu ochrone inwestordéw i oszczednosci oraz sa:
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne witadze publiczne Panstwa czionkowskiego, albo przez
bank centralny Panstwa czionkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z
cztonkéw federacji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie lub
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajacy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad
rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspdlnotowym, albo przez podmiot podlegajgcy i
stosujacy sie do zasad, ktdre sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspolnotowym, lub
emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktéorym mowa w pkit.
1.2.lub 1.3.
papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okreslone w punktach powyzszych.
Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim, a takze na Zorganizowanych
Rynkach Pochodnych oraz umowy majgce za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu
zapewnienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang:
kurséw, cen lub wartosci papierow warto$ciowych posiadanych przez Subfundusz, albo papieréw wartosciowych, ktore
Subfundusz zamierza naby¢ w przysztosci, w tym umowa pozwala na przeniesienie ryzyka kredytowego zwigzanego z
tymi instrumentami finansowymi;
kursow walut w zwigzku z lokatami Subfunduszu.

wysokoéci stop procentowych w zwigzku z lokatami w depozyty, diuzne papiery wartoSciowe oraz aktywami
utrzymywanymi na zaspokojenie biezacych zobowigzan Subfunduszu.
Subfundusz moze zawiera¢ transakcje typu ,repo”, ,reverse repo”, ,buy sell back” i ,sell buy back”, ktére wynikajg z umow,
na mocy ktérych nastepuje przeniesienie wtasno$ci papierow przez zbywajacego na nabywce. Przedmiotem takich
transakcji mogg byc¢ papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w ust.. 1 pkt 1.1. - 1.3.
Subfundusz moze nabywac:
jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,
tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,
tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granica, jezeli instytucje te
oferujg publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajg je na zgdanie uczestnika, instytucje te podlegaja nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym Panstwa czionkowskiego lub panstwa
nalezagcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnos$ci, wspofpraca Komisji z tym organem oraz
spetniajg inne warunku okreslone przez Ustawe.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

9



5. Subfundusz moze nabywaé certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartoSciowe emitowane przez inne instytucje

wspolnego inwestowania typu zamknietego, ktére powinny spetnia¢ nastepujgce kryteria:

5.1. potencjalna strata Subfunduszu wynikajgca z lokaty w tego rodzaju certyfikaty inwestycyjne oraz papiery warto$ciowe

jest ograniczona do zaptaconej za niego ceny,

5.2. s zbywalne bez ograniczen oraz ich plynno$¢ pozwala na wypetnienie przez Subfundusz wymogu zbycia i odkupienia

jednostek uczestnictwa na zgdanie uczestnika Subfunduszu,

5.3. jest mozliwa ich wiarygodna wycena w oparciu o:

5.3.1. dokfadna, wiarygodng i regularnie ustalang cene rynkowa lub cene ustalang przez niezalezny od emitenta system
wyceny w przypadku, gdy tego rodzaju certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartoSciowe stanowig jednocze$nie
papiery wartosciowe, o ktorych mowa w pkt 1.1. — 1.4. powyzej,

5.3.2. informacje regularnie dostarczane od emitenta lub ustalone na podstawie wiarygodnych badan inwestycyjnych w
przypadku, gdy tego rodzaju certyfikaty inwestycyjne oraz papiery warto$ciowe stanowig jednoczeénie papiery
wartosciowe, o ktorych mowa w pkt 1.7. powyze;j,

5.4. informacje na ich temat sg dostepne:

5.4.1. uczestnikom rynku, w sposob regularny, doktadny i wyczerpujacy, w przypadku, gdy tego rodzaju certyfikaty
inwestycyjne oraz papiery warto$ciowe stanowig jednoczesnie papiery wartosciowe, o ktérych mowa w pkt 1.1. — 1.4.
powyzej,

5.4.2.  Subfunduszowi, w sposéb regularny i dokladny, w przypadku, gdy tego rodzaju certyfikaty inwestycyjne oraz papiery
wartosciowe stanowig jednoczes$nie papiery wartosciowe, o ktérych mowa w pkt 1.7. powyzej,

5.5. ich nabycie jest zgodne z celami inwestycyjnymi i politykg inwestycyjng Subfunduszu,

5.6. wynikajgce z nich ryzyko inwestycyjne jest nalezycie uwzglednione w procesie zarzadzania ryzykiem inwestycyjnym

Subfunduszu,

5.7. w przypadku papieréw warto$ciowych emitowanych przez inne instytucje wspdlnego inwestowania typu zamknietego,

dziatajgce w formie spétek inwestycyjnych lub funduszy powierniczych:

5.7.1. instytucje te podlegajg zasadom tadu korporacyjnego stosowanego w odniesieniu do spotek,

5.7.2. w przypadku, gdy zarzgdzanie portfelem inwestycyjnym instytucji zostanie zlecone innemu podmiotowi, podmiot ten
podlega, wtasciwym ze wzgledu na siedzibe, przepisom dotyczacym ochrony intereséw inwestoréw,

5.8. w przypadku certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutdbw uczestnictwa emitowanych przez inne instytucie wspolnego

inwestowania typu zamknietego, inne niz spotki inwestycyjne lub fundusze powiernicze:

5.8.1. instytucje te podlegajg zasadom fadu korporacyjnego rownowaznym do stosowanych w odniesieniu do spofek,

5.8.2. sgzarzadzane przez podmiot podlegajgcy regulacjom dotyczacym ochrony intereséw inwestoréw.

6. Jezeli z informacji posiadanych przez Subfundusz nie wynika inaczej, certyfikaty inwestycyjne uznaje sie za spetniajace

kryteria okreslone w pkt 5.8.

7. Subfundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktdérych przedmiotem sg zdematerializowane papiery

wartosciowe, na zasadach okreslonych w Ustawie.
8.  Subfundusz utrzymuje, wytgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia zobowigzan Subfunduszu, cze$sé swoich
Aktywow na rachunkach bankowych.

9. Subfundusz moze zaciggac¢, wytacznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie
sptaty do roku, w fgcznej wysokosci nie przekraczajacej 10% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu w chwili zawarcia
umowy pozyczki lub kredytu.

Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu
1. Subfundusz lokujac srodki zobowigzany jest do przestrzegania nastepujacych limitow:

1.1. Subfundusz moze lokowa¢ do 5% wartosci swoich Aktywéw w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot, z tym ze taczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z
transakc;ji, ktdérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze
przekroczy¢ 20% wartosci Aktywoéw Subfunduszu,

1.2. Limit 5%, o ktorym mowa w punkcie 1.1. moze by¢ zwiekszony do 10%, jezeli faczna wartos¢ lokat w papiery

wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego podmiotow, w ktérych Subfundusz ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow, nie
przekroczy 40% wartosci Aktywoéw Subfunduszu,

1.3. Podmioty nalezace do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowos$ci, dla ktorej jest sporzgdzane
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitéw inwestycyjnych, jako jeden podmiot.
1.4. Fundusz, dziatajac na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu tgcznie w

papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o
ktorej mowa w pkt 1.3. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie
moze lokowac wiecej niz 10% wartosci Aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego
wyemitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;.
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1.5. Fundusz, z zastrzezeniem postanowien niniejszego pkt i pkt 1.6., nie moze lokowa¢ wiecej niz 25% Wartosci
Aktywow Funduszu w:

1.5.1. listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach
zastawnych i bankach hipotecznych (Dz. U. z 2003 r. Nr 99, poz. 919, ze zm.) lub

1.56.2. dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane przez jedng instytucje kredytowg, ktéra podlega szczeg6lnemu nadzorowi
publicznemu majgcemu na celu ochrone posiadaczy tych papieréw warto$ciowych, pod warunkiem, ze kwoty uzyskane z
emisji tych papierébw warto$ciowych sg inwestowane przez emitenta w aktywa, ktére w calym okresie do dnia wykupu
zapewniajg spetnienie wszystkich Swiadczen pienieznych wynikajacych z tych papieréw wartosciowych oraz w przypadku
niewypfacalnosci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich $wiadczen pienieznych wynikajgcych z tych
papieréw warto$ciowych.

1.6. Suma lokat w papiery wartosciowe, o ktérych mowa w pkt 1.5., nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywow
Funduszu. Suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywédw Funduszu. taczna wartosé lokat w
papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym
podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% Wartosci Aktywow Funduszu.

2. Subfundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywéw Subfunduszu w depozyty w tym samym
banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;j.

3. Suma lokat, o ktérych mowa w art. 103 ust. 1 pkt 1.7, nie moze przekroczy¢ 10% wartosci Aktywow Subfunduszu.

4. Zasad, o ktérych mowa powyzej nie stosuje sie do lokat w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez:
41. Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,

4.2. jednostke samorzadu terytorialnego,

4.3. Panstwo cztonkowskie,

4.4. jednostke samorzadu Parstwa cztonkowskiego,

4.5. panstwo nalezace do OECD,

4.6. miedzynarodowg instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie.

5. Subfundusz moze lokowac do 35% warto$ci Aktywdéw Subfunduszu w papiery warto$ciowe emitowane, poreczone

lub gwarantowane przez podmioty wymienione w ust. 4, przy czym tgczna warto$¢ lokat w papiery warto$ciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane,
depozytow w tym podmiocie oraz wartoS¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktorych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu, z zastrzezeniem ust. 6.

6. Subfundusz, moze nie stosowaé ograniczen, o ktérych mowa w ust. 5, z tym ze Subfundusz obowigzany jest wtedy
dokonywa¢ lokaty w papiery warto$ciowe, co najmniej szeSciu roznych emisji. Warto$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisiji
nie moze przewyzszaé 30% warto$ci Aktywéw Subfunduszu.

7. Emitentem, gwarantem lub poreczycielem papierow, o ktérych mowa w ust. 6 moze by¢ wytgcznie Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski.
8. Subfundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu

inwestycyjnego otwartego lub tytutéw uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego inwestowania, o ktorej
mowa w art. 103 ust. 4.

9. taczna wartos¢ lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci
Aktywoéw Subfunduszu.

10. Subfundusz nie moze nabywac:

10.1.  papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10% ogolnej liczby gtoséw w ktorymkolwiek organie emitenta tych
papierow,

10.2.  wiecej niz 10% wyemitowanych przez jeden podmiot akgji, z ktorymi nie jest zwigzane prawo gtosu,

10.3.  wiecej niz 25% ogolnej liczby jednostek uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu
zagranicznego lub tytutéw uczestnictwa jednej instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg oferujacej publicznie
tytuty uczestnictwa i umarzajgcej je na zadanie uczestnika.

10.4.  wiecej niz 10% wartosci nominalnej Instrumentéw Rynku Pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot.

10.5.  wiecej niz 10% warto$ci nominalnej papieréow dtuznych wyemitowanych przez jeden podmiot.

11. Limitéw, o ktérych mowa w ust. 10 pkt 10.3. — 10.5., Subfundusz moze nie stosowa¢ w chwili nabycia papieréw
wartosciowych, Instrumentow Rynku Pienieznego lub tytutow uczestnictwa, jezeli nie mozna ustali¢ wartosci brutto papierow
dtuznych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego albo wartosci netto papierow wartosciowych w emisiji.

12. tgczna warto$¢ pozyczonych papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art. 103 ust. 5 nie moze przekroczy¢ 30%
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
13. Przy stosowaniu limitow inwestycyjnych, o ktérych mowa w niniejszym artykule Subfundusz uwzglednia wartos¢

papierow wartosciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego stanowigcych baze instrumentéw pochodnych, za wyjatkiem
sytuaciji, kiedy instrumentem bazowym Instrumentu Pochodnego w tym Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego sg
uznane indeksy.
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14. W przypadku depozytéw i transakcji, ktorych przedmiotem sa Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
zawieranych z podmiotami podlegajacymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym, nie stosuje sie
ograniczen o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1.1. i 1.2., z tym ze tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty
Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartoS¢ ryzyka kontrahenta
wynikajgca z transakcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem
nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

15. Do portfela inwestycyjnego Subfunduszu nie moga by¢ nabywane Jednostki Uczestnictwa zadnego innego
Subfunduszu.
16. Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasadg maksymalizacji warto$ci Aktywéw tego Subfunduszu

w diugim horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane bedg dla:

16.1.1. certyfikatow inwestycyjnych,

16.1.2. papierow wartoSciowych emitowanych przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego,

16.1.3. jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

16.1.4. tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutdw uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majgcych
siedzibe za granica,

— pod katem mozliwosci efektywnego realizowania celéw i polityki inwestycyjnej Subfunduszu, stop zwrotu uzyskiwanych
z tego rodzaju lokat w przesztosci, adekwatnosci polityki inwestycyjnej i celow inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego
otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspolnego inwestowania (w tym typu zamknietego) do polityki
inwestycyjnej Subfunduszu,

16.1.  dla pozostatych instrumentéw Subfundusz bedzie podejmowac¢ decyzje inwestycyjne, kierujac sie nastepujgcymi
gtéwnymi kryteriami doboru poszczegoélnych kategorii lokat:

16.1.1. w przypadku instrumentéw udziatowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty
subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci emitenta, zarbwno na poziomie makroekonomicznym, jak i specyficznym dla
danego emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynikéw finansowych emitenta, prognozowany wzrost
wyceny rynkowej papieru wartosciowego w ujeciu nominalnym, prognozowana stopa zwrotu z papieru
wartosciowego w ujeciu relatywnym, tj. w poréwnaniu z innymi podobnymi papierami lub w poréwnaniu do stopy
zwrotu z indeksu gieldowego stanowigcego punkt odniesienia (benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w
przypadku praw poboru — poza wskazanymi powyzej — takze relacja ceny prawa poboru do wartosci teoretycznej
prawa poboru wynikajgcej z aktualnej ceny akcji danej spéiki,

16.1.2. w przypadku dituznych papierow warto$ciowych, Instrumentow Rynku Pienieznego, listow zastawnych i obligacji
zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych, prognozowane zmiany ksztattu
krzywej dochodowosci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem
wartosciowym lub Instrumentem Rynku Pienieznego, wysoko$é premii za ryzyko inwestycyjne w poréwnaniu do
stawek ksztattujacych sie na rynku, wptyw na $redni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w
przypadku papieréw dtuznych innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski — poza kryteriami okreslonymi wyzej — takze wiarygodnos$¢ kredytowa emitenta; dodatkowo w
przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej — takze warunki zamiany obligacji na akcje,

16.1.5. w przypadku depozytdw: poziom oprocentowania depozytdéw, rowniez w poréwnaniu do stawek ksztattujgcych sie na
rynku, wiarygodno$¢ banku,

16.1.6. w przypadku Instrumentéw Pochodnych: adekwatno$c¢, rozumiana jako zgodno$¢ instrumentéw bazowych z politykg
inwestycyjng obowigzujacg dla danego Subfunduszu, efektywno$¢, rozumiana jako zgodno$¢ zmiany wartosci
Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego, ptynnos$é, rozumiana jako istnienie
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajacego wielko$¢ transakcji, koszt,
rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do kosztéw ponoszonych w
celu nabycia instrumentu bazowego,

16.1.7. w przypadku pozostatych instrumentow finansowych, niewymienionych powyzej: mozliwosS¢ efektywniejszej
dywersyfikacji lokat Subfunduszu, mozliwos¢ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu, stosunek
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym instrumentem finansowym.

17. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w:

17.1.  jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych swojg siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej,

17.2.  tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

17.3.  tytuty uczestnictwa emitowane przez inne instytucie wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, jezeli
instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg je na zadanie uczestnika, instytucje te podlegajg
nadzorowi wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym Panstwa cztonkowskiego lub
panstwa nalezgcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemno$ci, wspotpraca Komisji z tym organem
oraz spetniajg inne warunki okreslone przez Ustawe,

17.4.  certyfikaty inwestycyjne,
17.5.  papiery warto$ciowe emitowane przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego,
17.6.  instrumenty udziatowe (takie jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty subskrypcyjne),

17.7.  Instrumenty Rynku Pienieznego, dtuzne papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
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Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu terytorialnego, wlasciwe centralne, regionalne lub lokalne
wladze publiczne Panstwa cztonkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa czionkowskiego, Europejski Bank
Centralny, Unie Europejskg lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w
przypadku panstwa federalnego, przez jednego z cztonkéw federaciji, albo przez organizacje miedzynarodowg, do
ktorej nalezy co najmniej jedno Panstwo cztonkowskie.

18. Subfundusz z zastrzezeniem ograniczen inwestycyjnych, przewidzianych w Ustawie i Statucie, bedzie dokonywat
lokat stosujac nastepujgce zasady ich dywersyfikacji w:

18.1.  jednostki uczestniciwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy
zagranicznych lub instytucji wspolnego 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 rézne klasy aktywow, instrumenty udziatowe dopuszczone do publicznego
obrotu, w tym w szczegélnosci akcje, kwity depozytowe — od 35% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu do 65%
wartosci Aktywow Subfunduszu,

18.2.  dtuzne papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
jednostke samorzadu terytorialnego, witasciwe centralne, regionalne lub lokalne wiadze publiczne Panstwa
cztonkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska
lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego,
przez jednego z cztonkéw federacji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej jedno
Panstwo czionkowskie oraz jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuly uczestnictwa Funduszy
Dtuznych, o ktérych mowa w ust. 3a ponizej, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz krétkoterminowe instrumenty
diuzne tj. takie, ktérych okres pozostajgcy do wykupu jest krotszy niz rok, obligacje, w tym obligacje przedsiebiorstw
oraz papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
jednostke samorzadu terytorialnego, wiasciwe centralne, regionalne lub lokalne wiadze publiczne Panstwa
cztonkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska
lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego,
przez jednego z cztonkéw federacji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej jedno
Panstwo cztonkowskie — od 35% warto$ci Aktywdw Netto Subfunduszu do 65% wartosci Aktywéw Subfunduszu,

18.3.  jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuly uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania
majacych siedzibe za granica, certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucje
wspolnego inwestowania typu zamknietego — tacznie do 100% warto$ci Aktywow Subfunduszu.

18.a. Przez Fundusz Dtuzny rozumie sie fundusz inwestycyjny, fundusz zagraniczny Ilub instytucie wspélnego

inwestowania majgcg siedzibe za granicg, ktérego jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa

nabywane sg do portfeli Subfunduszy i ktére zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestujg co najmniej 50% swoich
aktywow:

18.a.1. w depozyty bankowe i Instrumenty Diuzne (instrumenty finansowe takie jak obligacje, bony skarbowe, papiery

komercyjne, listy zastawne, certyfikaty depozytowe, Instrumenty Rynku Pienieznego lub papiery warto$ciowe nabyte przez

Fundusz, co do ktérych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu) lub,

3.a.2. w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub

instytucji wspolnego inwestowania, ktére zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestujg co najmniej 50% aktywow w

depozyty bankowe i Instrumenty Diuzne.

18b. Statut lub regulamin Funduszu Dtuznego, o ktérym mowa w ust. 3a powyzej, moze dopuszczac lokowanie przez ten

Fundusz powyzej 20% jego aktywow, nie wiecej jednak niz 50% wartosci jego aktywdw w jednostki uczestnictwa lub tytuty

uczestnictwa jednego funduszu lub instytucji wspélnego inwestowania, o ile statut lub regulamin Funduszu Dtuznego

wskazuje ten funduszu lub instytucje wspolnego inwestowania.

18c. Statut lub regulamin Funduszu Diuznego, o ktébrym mowa w ust. 3a powyzej, moze dopuszczac lokowanie przez ten

Fundusz do 100% wartosci jego aktywéw w jednostki uczestnictwa, tytuly uczestnictwa jednego funduszu lub instytucji

wspolnego inwestowania, o ile statut lub regulamin Funduszu Dtuznego:

18c.1. wskazuje ten fundusz lub instytucje,

18c.2. okresla zasady polityki inwestycyjnej tego funduszu lub instytuciji,

18c.3. wskazuje wysoko$¢ optat za zarzgdzanie pobieranych przez podmiot zarzadzajgcy tym funduszem lub instytucja.

19. Poza gtownymi kryteriami doboru lokat, o ktéorych mowa w ust. 1 — 3¢, Subfundusz podejmuje decyzje inwestycyjne,

kierujgc sie w szczegolnosci:

19.1.  wskazaniami wynikajacymi z analizy fundamentalnej — na poziomie emitenta i rynku,

19.2.  wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku.

20. Do 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu moga stanowic¢ aktywa zagraniczne.

21. Do 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu moga stanowic¢ aktywa denominowane w walutach obcych.

22. Jezeli Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, lokuje aktywa Subfunduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty
inwestycyjne innego funduszu inwestycyjnego lub tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspoéinego
inwestowania, zarzgdzanych przez to samo Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa, Towarzystwo
lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa nie moze pobiera¢ optat za zbywanie lub odkupywanie tych jednostek
uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa.
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23.

Jezeli Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, lokuje powyzej 50% aktywoéw Subfunduszu w jednostki
uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuly uczestnictwa, o ktérych mowa w ust. 7, ma obowigzek ujawnic¢
maksymalny poziom wynagrodzenia za zarzgdzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, funduszem zagranicznym lub
instytucjg wspolnego inwestowania, o ktérych mowa w ust. 7, w prospekcie informacyjnym oraz w rocznym i potrocznym
sprawozdaniu finansowym, potgczonym sprawozdaniu finansowym funduszu z wydzielonymi subfunduszami oraz w
sprawozdaniach jednostkowych subfunduszy.

Subfundusz ALIOR Globalny

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat $rodkéw gtéwnie w jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibe za granica, a
takze akcje, obligacje lub inne papiery warto$ciowe czy prawa majatkowe, o zblizonym profilu ryzyka.

Specjalizacja

1.
1.1.
1.2.

1.3.
1.4.

1.5.

1.6.

1.6.1.

1.6.2.

1.6.3.

1.7.
2.

2.1.

2.2
23.

4.2.

Aktywa Subfunduszu mogg by¢ lokowane wytgcznie w:
papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,

papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim,

papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na Zorganizowanych Rynkach,

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 1.2 lub 1.3,
oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie diuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz
pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow,
depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok ptatne na
zgdanie lub ktére mozna wycofa¢ przed terminem zapadalno$ci oraz za zgodg Komisji depozyty w bankach
zagranicznych pod warunkiem, ze bank ten podlega nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym
w zakresie co najmniej takim, jak okreslony w prawie wspélnotowym,
Instrumenty Rynku Pienieznego inne niz okreslone w punktach powyzszych, jezeli instrumenty te lub ich emitent
podlegaja regulacjom majgcym na celu ochrone inwestoréw i oszczedno$ci oraz sa:
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze publiczne Panstwa cztonkowskiego, albo przez
bank centralny Panstwa czionkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejskg lub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z
cztionkéw federacji, albo przez organizacje miedzynarodowg, do ktérej nalezy co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie lub
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajgcy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad
rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspolnotowym, albo przez podmiot podlegajacy i
stosujacy sie do zasad, ktdre sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspolnotowym, lub
emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartoSciowe sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa w pki.
1.2.lub 1.3.
papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okreslone w punktach powyzszych.
Subfundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim, a takze na Zorganizowanych
Rynkach Pochodnych oraz umowy majgce za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu
zapewnienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang:

kurséw, cen lub wartosci papierow warto$ciowych posiadanych przez Subfundusz, albo papierow warto$ciowych, ktore
Subfundusz zamierza naby¢ w przysztosci, w tym umowa pozwala na przeniesienie ryzyka kredytowego zwigzanego z
tymi instrumentami finansowymi;

kursow walut w zwigzku z lokatami Subfunduszu.

wysokosci stop procentowych w zwigzku z lokatami w depozyty, diuzne papiery wartosciowe oraz aktywami
utrzymywanymi na zaspokojenie biezacych zobowigzan Subfunduszu.

Subfundusz moze zawierac transakcje typu ,repo”, ,reverse repo”, ,buy sell back” i ,sell buy back”, ktére wynikajg z umow,
na mocy ktérych nastepuje przeniesienie witasnosci papierébw przez zbywajgcego na nabywce. Przedmiotem takich
transakcji mogg byc¢ papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w ust.. 1 pkt 1.1. - 1.3.

Subfundusz moze nabywac:

jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,
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4.3. tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibe za granica, jezeli instytucje te
oferujg publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajg je na zgdanie uczestnika, instytucje te podlegaja nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym Panstwa czionkowskiego lub panstwa
nalezgcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspotpraca Komisji z tym organem oraz
spetniajg inne warunku okre$lone przez Ustawe.

5. Subfundusz moze nabywac certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucje

wspdlnego inwestowania typu zamknietego, ktére powinny spetniaé nastepujace kryteria:

5.1. potencjalna strata Subfunduszu wynikajgca z lokaty w tego rodzaju certyfikaty inwestycyjne oraz papiery warto$ciowe
jest ograniczona do zaptaconej za niego ceny,

5.2. s3g zbywalne bez ograniczen oraz ich ptynno$¢ pozwala na wypetnienie przez Subfundusz wymogu zbycia i odkupienia
jednostek uczestnictwa na zadanie uczestnika Subfunduszu,

5.3. jest mozliwa ich wiarygodna wycena w oparciu o:

5.3.1. doktadna, wiarygodng i regularnie ustalang cene rynkowg lub cene ustalang przez niezalezny od emitenta system
wyceny w przypadku, gdy tego rodzaju certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartoSciowe stanowig jednocze$nie
papiery wartosciowe, o ktérych mowa w pkt 1.1. — 1.4. powyzej,

5.3.2. informacje regularnie dostarczane od emitenta lub ustalone na podstawie wiarygodnych badan inwestycyjnych w
przypadku, gdy tego rodzaju certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartoSciowe stanowig jednoczesnie papiery
wartosciowe, o ktérych mowa w pkt 1.7. powyzej,

5.4. informacje na ich temat sg dostepne:

5.4.1. uczestnikom rynku, w sposob regularny, doktadny i wyczerpujacy, w przypadku, gdy tego rodzaju certyfikaty
inwestycyjne oraz papiery warto$ciowe stanowig jednoczesnie papiery wartosciowe, o ktérych mowa w pkt 1.1. — 1.4.
powyzej,

5.4.2.  Subfunduszowi, w sposéb regularny i dokladny, w przypadku, gdy tego rodzaju certyfikaty inwestycyjne oraz papiery
wartosciowe stanowig jednoczeénie papiery warto$ciowe, o ktérych mowa w pkt 1.7. powyzej,

5.5. ich nabycie jest zgodne z celami inwestycyjnymi i politykg inwestycyjng Subfunduszu,

5.6. wynikajgce z nich ryzyko inwestycyjne jest nalezycie uwzglednione w procesie zarzadzania ryzykiem inwestycyjnym

Subfunduszu,

5.7. w przypadku papieréw warto$ciowych emitowanych przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego,
dziatajgce w formie spétek inwestycyjnych lub funduszy powierniczych:

5.7.1. instytucje te podlegajg zasadom fadu korporacyjnego stosowanego w odniesieniu do spotek,

5.7.2. w przypadku, gdy zarzadzanie portfelem inwestycyjnym instytucji zostanie zlecone innemu podmiotowi, podmiot ten

podlega, wiasciwym ze wzgledu na siedzibe, przepisom dotyczgcym ochrony intereséw inwestoréw,

5.8. w przypadku certyfikatéw inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez inne instytucje wspdlnego
inwestowania typu zamknietego, inne niz spotki inwestycyjne lub fundusze powiernicze:

5.8.1. instytucje te podlegajg zasadom tadu korporacyjnego rownowaznym do stosowanych w odniesieniu do spotek,

5.8.2. s zarzadzane przez podmiot podlegajacy regulacjom dotyczacym ochrony intereséw inwestorow.

6. Jezeli z informacji posiadanych przez Subfundusz nie wynika inaczej, certyfikaty inwestycyjne uznaje sie za spetiajgce

kryteria okre$lone w pkt 5.8.

7. Subfundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktdrych przedmiotem sg zdematerializowane papiery

wartosciowe, na zasadach okreslonych w Ustawie.

8.  Subfundusz utrzymuje, wytacznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia zobowigzan Subfunduszu, cze$¢ swoich

Aktywdw na rachunkach bankowych.
9. Subfundusz moze zaciggac, wytacznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie

sptaty do roku, w fgcznej wysokosci nie przekraczajgcej 10% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w chwili zawarcia
umowy pozyczki lub kredytu.

Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu
1. Subfundusz lokujac srodki zobowigzany jest do przestrzegania nastepujgcych limitow:

1.1. Subfundusz moze lokowaé do 5% wartosci swoich Aktywéw w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, z tym ze tgczna warto$c lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartosS¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z
transakgji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze
przekroczy¢ 20% wartosci Aktywoéw Subfunduszu,

1.2. Limit 5%, o ktorym mowa w punkcie 1.1. moze by¢ zwiekszony do 10%, jezeli taczna warto$¢ lokat w papiery
wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego podmiotow, w ktérych Subfundusz ulokowat ponad 5% wartosci Aktywéw, nie
przekroczy 40% wartosci Aktywéw Subfunduszu,

1.3. Podmioty nalezgce do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, dla ktorej jest sporzadzane
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitow inwestycyjnych, jako jeden podmiot.

1.4. Fundusz, dziatajac na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu tgcznie w
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papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o
ktérej mowa w pkt 1.3. W przypadku, o ktorym mowa w zdaniu poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie
moze lokowac wiecej niz 10% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego
wyemitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;.

1.5. Fundusz, z zastrzezeniem postanowien niniejszego pkt i pkt 1.6., nie moze lokowa¢ wiecej niz 25% Wartosci
Aktywéw Funduszu w:
1.5.1. listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach

zastawnych i bankach hipotecznych (Dz. U. z 2003 r. Nr 99, poz. 919, ze zm.) lub

1.5.2. dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane przez jedng instytucje kredytowa, ktora podlega szczeg6inemu nadzorowi
publicznemu majgcemu na celu ochrone posiadaczy tych papierow wartosciowych, pod warunkiem, ze kwoty uzyskane z
emisji tych papierébw warto$ciowych sg inwestowane przez emitenta w aktywa, ktére w catym okresie do dnia wykupu
zapewniajg spetnienie wszystkich $wiadczen pienieznych wynikajacych z tych papieréw wartosciowych oraz w przypadku
niewyptacalnosci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich $wiadczen pienieznych wynikajgcych z tych
papieréw wartosciowych.

1.6. Suma lokat w papiery warto$ciowe, o ktérych mowa w pkt 1.5., nie moze przekraczaé 80% Wartosci Aktywow
Funduszu. Suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywow Funduszu. taczna warto$¢ lokat w
papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym
podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% Warto$ci Aktywoéw Funduszu.

2. Subfundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywéw Subfunduszu w depozyty w tym samym
banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;.

3. Suma lokat, o ktérych mowa w art. 113 ust. 1 pkt 1.7, nie moze przekroczyé 10% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

4. Zasad, o ktorych mowa powyzej nie stosuje sie do lokat w papiery warto§ciowe emitowane lub gwarantowane przez:
4.1. Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,

4.2. jednostke samorzadu terytorialnego,

4.3. Panstwo cztonkowskie,

44, jednostke samorzadu Panstwa cztonkowskiego,

4.5. panstwo nalezace do OECD,

4.6. miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie.

5. Subfundusz moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczone

lub gwarantowane przez podmioty wymienione w ust. 4, przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery warto$ciowe sa poreczane lub gwarantowane,
depozytow w tym podmiocie oraz wartoS¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu, z zastrzezeniem ust. 6.

6. Subfundusz, moze nie stosowac ograniczen, o ktéorych mowa w ust. 5, z tym ze Subfundusz obowigzany jest wtedy
dokonywac lokaty w papiery warto$ciowe, co najmniej szesciu réznych emisji. Warto$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emis;ji
nie moze przewyzszac¢ 30% warto$ci Aktywow Subfunduszu.

7. Emitentem, gwarantem lub poreczycielem papieréw, o ktérych mowa w ust. 6 moze by¢ wytacznie Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski.
8. Subfundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywoéw w jednostki uczestnictwa jednego funduszu

inwestycyjnego otwartego lub tytutéw uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania, o ktérej
mowa w art. 113 ust. 4.

9. taczna wartos¢ lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

10. Subfundusz nie moze nabywac:

10.1.  papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10% ogolnej liczby gtoséw w ktérymkolwiek organie emitenta tych
papierow,

10.2.  wiecej niz 10% wyemitowanych przez jeden podmiot akc;ji, z ktérymi nie jest zwigzane prawo gtosu,

10.3.  wiecej niz 25% ogolnej liczby jednostek uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu
zagranicznego lub tytutéw uczestnictwa jednej instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica oferujacej publicznie
tytuty uczestnictwa i umarzajgcej je na zadanie uczestnika.

10.4.  wiecej niz 10% wartosci nominalnej Instrumentéw Rynku Pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot.
10.5.  wiecej niz 10% warto$ci nominalnej papieréow dtuznych wyemitowanych przez jeden podmiot.

11. Limitéw, o ktérych mowa w ust. 10 pkt 10.3. — 10.5., Subfundusz moze nie stosowa¢ w chwili nabycia papieréow
wartosciowych, Instrumentow Rynku Pienieznego lub tytutow uczestnictwa, jezeli nie mozna ustali¢ wartosci brutto papierow
dtuznych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego albo warto$ci netto papieréw wartosciowych w emisiji.
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12. taczna warto$¢ pozyczonych papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art. 113 ust. 5 nie moze przekroczy¢ 30%
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

13. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w niniejszym artykule Subfundusz uwzglednia wartosé
papieréw wartosciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego stanowigcych baze instrumentéw pochodnych, za wyjatkiem
sytuacji, kiedy instrumentem bazowym Instrumentu Pochodnego w tym Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego sg
uznane indeksy.

14. W przypadku depozytow i transakcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym, nie stosuje sie
ograniczen o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1.1. i 1.2., z tym ze tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty
Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta
wynikajgca z transakcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem
nie moze przekroczy¢ 20% warto$ci Aktywow Subfunduszu.

15. Do portfela inwestycyjnego Subfunduszu nie mogg byé nabywane Jednostki Uczestnictwa Zzadnego innego
Subfunduszu.

16. Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasadg maksymalizacji wartosci Aktywow tego Subfunduszu w
dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane bedg dla:

16.1.1. certyfikatow inwestycyjnych,

16.1.2. papierow wartosciowych emitowanych przez inne instytucje wspélnego inwestowania typu zamknietego,

16.1.3. jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

16.1.4. tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutow uczestnictwa instytucji wspoélnego inwestowania majgcych
siedzibe za granica,

— pod katem mozliwosci efektywnego realizowania celéw i polityki inwestycyjnej Subfunduszu, stép zwrotu uzyskiwanych z

tego rodzaju lokat w przesziosci, adekwatnosci polityki inwestycyjnej i celéw inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego

otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspoélnego inwestowania (w tym typu zamknietego) do polityki inwestycyjnej

Subfunduszu,

16.2.  dla pozostatych instrumentéw Subfundusz bedzie podejmowacé decyzje inwestycyjne, kierujgc sie nastepujacymi
gtéwnymi kryteriami doboru poszczegoélnych kategorii lokat:

16.2.1. w przypadku instrumentéw udziatowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty
subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci emitenta, zarbwno na poziomie makroekonomicznym, jak i specyficznym dla
danego emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynikéw finansowych emitenta, prognozowany wzrost
wyceny rynkowej papieru wartoSciowego w ujeciu nominalnym, prognozowana stopa zwrotu z papieru
wartosciowego w ujeciu relatywnym, tj. w poréwnaniu z innymi podobnymi papierami lub w poréwnaniu do stopy
zwrotu z indeksu gietfdowego stanowigcego punkt odniesienia (benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w
przypadku praw poboru — poza wskazanymi powyzej — takze relacja ceny prawa poboru do wartosci teoretycznej
prawa poboru wynikajgcej z aktualnej ceny akcji danej spéiki,

16.2.2. w przypadku diuznych papieréw wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienigznego, listdbw zastawnych i obligaciji
zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych, prognozowane zmiany ksztattu
krzywej dochodowosci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem
wartosciowym lub Instrumentem Rynku Pienieznego, wysoko$¢ premii za ryzyko inwestycyjne w poréwnaniu do
stawek ksztattujacych sie na rynku, wptyw na $redni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w
przypadku papierow dtuznych innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski — poza kryteriami okreslonymi wyzej — takze wiarygodnos$¢ kredytowa emitenta; dodatkowo w
przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej — takze warunki zamiany obligacji na akcje,

16.2.3. w przypadku depozytow: poziom oprocentowania depozytéw, réwniez w porownaniu do stawek ksztattujgcych sie na
rynku, wiarygodno$¢ banku,

16.2.4. w przypadku Instrumentéw Pochodnych: adekwatno$¢, rozumiana jako zgodnos$¢ instrumentéw bazowych z politykg
inwestycyjng obowigzujgca dla danego Subfunduszu, efektywno$¢, rozumiana jako zgodno$¢ zmiany wartosci
Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu bazowego, ptynnos$é, rozumiana jako istnienie
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajgcego wielko$¢ transakcji, koszt,
rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do kosztéw ponoszonych w
celu nabycia instrumentu bazowego,

16.2.5. w przypadku pozostatych instrumentéw finansowych, niewymienionych powyzej: mozliwos¢ efektywniejszej
dywersyfikacji lokat Subfunduszu, mozliwo$¢ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu, stosunek
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym instrumentem finansowym.

17. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w:

17.1. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych swojg siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej,

17.2. tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

17.3. tytuly uczestnictwa emitowane przez inne instytucie wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica, jezeli
instytucje te oferujg publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajg je na zadanie uczestnika, instytucje te podlegajg
nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym Panstwa cztonkowskiego lub
panstwa nalezgcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspoétpraca Komisji z tym organem
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oraz spetniajg inne warunki okreslone przez Ustawe,
17.4. certyfikaty inwestycyjne,
17.5. papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucje wspélnego inwestowania typu zamknietego,
17.6. instrumenty udziatowe (takie jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty subskrypcyjne).
18. Subfundusz bedzie dokonywat lokat, stosujgc nastepujgce zasady ich dywersyfikacji w:

18.1. jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych
lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktore zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujg do 100% aktywow 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 Aktywédw Netto Subfunduszu do 100% wartosci Aktywéw
Subfunduszu,

18.2. dluzne papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
jednostke samorzadu terytorialnego, wiasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze publiczne Panstwa
cztonkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa czionkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejskg
lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego,
przez jednego z cztonkow federacji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej jedno
Panstwo czionkowskie oraz jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuly uczestnictwa Funduszy
Dtuznych, 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 samorzadu terytorialnego, wiasciwe centralne, regionalne lub lokalne wiadze publiczne Panstwa
cztonkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska
lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego,
przez jednego z cztonkéw federacji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej jedno
Panstwo cztonkowskie — tacznie od 0 do 30% wartosci Aktywow Subfunduszu,

18.3. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuty uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania majgcych
siedzibe za granica, certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucje wspoéinego
inwestowania typu zamknietego — tgcznie do 80% warto$ci Aktywéw Subfunduszu.

18a. Przez Fundusz Diuzny rozumie sie fundusz inwestycyjny, fundusz zagraniczny lub instytucje wspolnego inwestowania

majacyg siedzibe za granica, ktérego jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuly uczestnictwa nabywane
sg do portfeli Subfunduszy i ktére zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestuja co najmniej 50% swoich
aktywow:

18.a.1. w depozyty bankowe i Instrumenty Diuzne (instrumenty finansowe takie jak obligacje, bony skarbowe, papiery
komercyjne, listy zastawne, certyfikaty depozytowe, Instrumenty Rynku Pienieznego lub papiery warto$ciowe nabyte
przez Fundusz, co do ktérych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu) lub,

18.a.2. w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub
instytucji wspélnego inwestowania, ktére zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestuja co najmniej 50%
aktywow w depozyty bankowe i Instrumenty Diuzne.

18b. Statut lub regulamin Funduszu Dtuznego, o ktérym mowa w ust. 3a powyzej, moze dopuszczac¢ lokowanie przez ten

Fundusz powyzej 20% jego aktywdw, nie wiecej jednak niz 50% wartosci jego aktywdéw w jednostki uczestnictwa lub
tytuty uczestnictwa jednego funduszu lub instytucji wspolnego inwestowania, o ile statut lub regulamin Funduszu
Dtuznego wskazuje ten funduszu lub instytucje wspolnego inwestowania.

18c. Statut lub regulamin Funduszu Dtuznego, o ktérym mowa w ust. 3a powyzej, moze dopuszczac lokowanie przez ten

Fundusz do 100% wartosci jego aktywow w jednostki uczestnictwa, tytuly uczestnictwa jednego funduszu lub instytucji
wspolnego inwestowania, o ile statut lub regulamin Funduszu Dtuznego:

18c.1. wskazuje ten fundusz lub instytucje,

18c.2. okresla zasady polityki inwestycyjnej tego funduszu lub instytuciji,

18c.3. wskazuje wysoko$¢ optat za zarzgdzanie pobieranych przez podmiot zarzadzajgcy tym funduszem lub instytucja.

19. Poza gtownymi kryteriami doboru lokat, o ktérych mowa w ust. 1 — 3¢, Subfundusz podejmuje decyzje inwestycyjne,

kierujgc sie w szczegolnosci:

19.1. wskazaniami wynikajgcymi z analizy fundamentalnej — na poziomie emitenta i rynku,

19.2. wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku.

20. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu moga stanowic aktywa zagraniczne.

21. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obcych.

22. Jezeli Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, lokuje aktywa Subfunduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty
inwestycyjne innego funduszu inwestycyjnego lub tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspoéinego
inwestowania, zarzgdzanych przez to samo Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa, Towarzystwo
lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa nie moze pobiera¢ optat za zbywanie lub odkupywanie tych jednostek
uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa.

23. Jezeli Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, lokuje powyzej 50% aktywéw Subfunduszu w jednostki
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uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuly uczestnictwa, o ktérych mowa w ust. 7, ma obowigzek ujawnic¢
maksymalny poziom wynagrodzenia za zarzgdzanie funduszem inwestycyjnym otwartym, funduszem zagranicznym lub
instytucjg wspolnego inwestowania, o ktérych mowa w ust. 7, w prospekcie informacyjnym oraz w rocznym i potrocznym
sprawozdaniu finansowym, potgczonym sprawozdaniu finansowym funduszu z wydzielonymi subfunduszami oraz w
sprawozdaniach jednostkowych subfunduszy.

Subfundusz Stabilny na Przyszio$é

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1.  Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat $srodkéw gtéwnie w jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica,
akcje, obligacje lub inne papiery warto$ciowe czy prawa majgtkowe, o zblizonym profilu ryzyka.

Specjalizacja
1. Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez lokowanie w:

1.1 akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczegélnosci: prawa poboru, prawa do akcji,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, ktorych bazg sg akcje (lub inne prawa majatkowe inkorporujgce prawa z
akcji), a takze inne zbywalne papiery wartosciowe inkorporujgce prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom z akc;ji
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub panstw nalezgcych do Unii
Europejskiej oraz bedgce przedmiotem obrotu na Zorganizowanych Rynkach.

1.2. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg, spetniajace kryteria okreslone w Ustawie, jezeli,
zgodnie ze statutem lub innym wiasciwym dokumentem, lokujg swoje aktywa gtownie w niektére lub wszystkie
kategorie lokat, o ktérych mowa w pkt. 1.1.;

1.3.  Instrumenty Rynku Pienieznego, diuzne papiery wartoSciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w
szczegolnosci: bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty depozytowe, kwity depozytowe, ktérych bazg sg
obligacje (lub inne prawa majgtkowe inkorporujagce prawa wynikajace z zaciagniecia dtugu), listy zastawne, a takze
inne zbywalne papiery warto$ciowe inkorporujgce prawa majgtkowe odpowiadajace prawom wynikajacym 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, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg, spetniajace kryteria okreslone w Ustawie, jezeli,
zgodnie ze statutem lub innym wiasciwym dokumentem, lokujg swoje aktywa gtownie w niektére lub wszystkie
kategorie lokat o ktérych 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 ktorym mowa w pkt 1.1, oraz gdy
dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy
nastapi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentéw,

1.6. papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego, inne niz okreslone w punktach powyzszych.

2. Zgodnie z politykg inwestycyjng, zasadami dywersyfikaciji i limitami okre$lonymi w Statucie dla Subfunduszu, w ramach
lokat, o ktérych mowa w ust. 1 Subfundusz moze lokowac¢ 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 20%
wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i nie wieksza niz 50% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

3. Subfundusz moze zawieraé umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim, a takze na Zorganizowanych
Rynkach Pochodnych oraz umowy majace za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu
zapewnienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang:

3.1.  kursow, cen lub wartoSci papierow warto$ciowych i instrumentéw rynku pienieznego posiadanych przez Subfundusz,
albo papierow wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego, ktére Subfundusz zamierza naby¢ w przysziosci, w
tym umowa pozwala na przeniesienie ryzyka kredytowego zwigzanego z tymi instrumentami finansowymi;

3.2.  kursow walut w zwigzku z lokatami Subfunduszu;

3.3.  wysokosci stép procentowych w zwigzku z lokatami w depozyty, dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pienieznego oraz aktywami utrzymywanymi na zaspokojenie biezgcych zobowigzan Subfunduszu.

4. Subfundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktorych przedmiotem sg zdematerializowane papiery
warto$ciowe na zasadach okreslonych w Ustawie.

5.  Subfundusz utrzymuje, wylgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia zobowigzan Subfunduszu, czes¢ swoich
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Aktywow na rachunkach bankowych.

6. Subfundusz moze zaciggac¢, wytgcznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie
sptaty do roku, w tacznej wysokosci nie przekraczajgcej 10% Wartosci Aktywoéw Subfunduszu w chwili zawarcia umowy
pozyczki lub kredytu.

7.  Subfundusz moze zawieraé transakcje typu ,repo”, ,reverse repo”, ,buy sell back” i ,sell buy back”, ktére wynikajg z
uméw, na mocy ktorych nastepuje przeniesienie wlasnosci papieréw przez zbywajgcego na nabywce. Przedmiotem
takich transakcji moga by¢ papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1.3.

Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu
1. Subfundusz lokujac srodki zobowigzany jest do przestrzegania nastepujgcych limitow:

1.1. Subfundusz moze lokowaé do 5% wartosci swoich Aktywoéw w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, z tym ze tgczna warto$¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z
transakgji, ktoérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze
przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu,

1.2. Limit 5%, o ktorym mowa w punkcie 1.1. moze by¢ zwiekszony do 10%, jezeli taczna warto$¢ lokat w papiery

wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego podmiotéw, w ktérych Subfundusz ulokowat ponad 5% wartosci Aktywéw, nie
przekroczy 40% wartosci Aktywoéw Subfunduszu,

1.3. Podmioty nalezace do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, dla ktorej jest sporzgdzane
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitéw inwestycyjnych, jako jeden podmiot.
1.4. Fundusz, dziatajac na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu tacznie w

papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o
ktorej mowa w pkt 1.3. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie
moze lokowaé wiecej niz 10% wartosci Aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego
wyemitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej.

2. Subfundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywéw Subfunduszu w depozyty w tym samym
banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;j.

3. Suma lokat, o ktérych mowa w art. 53 ust. 1 pkt 1.6., nie moze przekroczy¢ 10% wartosci Aktywow Subfunduszu.

4. Zasad, o ktérych mowa powyzej nie stosuje sie do lokat w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez:
41. Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,

4.2. jednostke samorzadu terytorialnego,

4.3. Panstwo cztonkowskie,

4.4. jednostke samorzadu Parstwa cztonkowskiego,

4.5, panstwo nalezgce do OECD,

4.6. miedzynarodowg instytucje finansowsg, ktorej czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie.

5. Subfundusz moze lokowac do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery warto$ciowe emitowane, poreczone

lub gwarantowane przez podmioty wymienione w ust. 4, przy czym fgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery warto$ciowe sg poreczane lub gwarantowane,
depozytow w tym podmiocie oraz wartoS¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktorych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu, z zastrzezeniem ust. 6.

6. Subfundusz, moze nie stosowac ograniczen, o ktéorych mowa w ust. 5, z tym ze Subfundusz obowigzany jest wtedy
dokonywac lokaty w papiery warto$ciowe, co najmniej sze$ciu roznych emisji. Warto$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji
nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

7. Emitentem, gwarantem lub poreczycielem papierow, o ktérych mowa w ust. 6 moze by¢ wytgcznie Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski.
8. Subfundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu

inwestycyjnego otwartego lub tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania, o ktorej
mowa w art. 53 ust. 1.2 oraz 1.4. za wyjgtkiem lokat wymienionych w art. 53 ust. 2.

9. Subfundusz nie moze nabywac:

9.1. papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10% ogolnej liczby gtoséw w ktérymkolwiek organie emitenta tych
papieréw,

9.2. wiecej niz 10% wyemitowanych przez jeden podmiot akcji, z ktérymi nie jest zwigzane prawo gtosu,

9.3. wiecej niz 25% ogolnej liczby jednostek uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu

zagranicznego lub tytutow uczestnictwa jednej instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg oferujgcej publicznie
tytuty uczestnictwa i umarzajacej je na zadanie uczestnika.

9.4. wiecej niz 10% wartosci nominalnej Instrumentéw Rynku Pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot.
9.5. wiecej niz 10% wartosci nominalnej papierow dtuznych wyemitowanych przez jeden podmiot.
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10. Limitéw, o ktérych mowa w ust. 10 pkt 10.3. — 10.5., Subfundusz moze nie stosowa¢ w chwili nabycia papieréw
wartosciowych, Instrumentéow Rynku Pienieznego lub tytutéw uczestnictwa, jezeli nie mozna ustali¢ wartosci brutto papierow
dtuznych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego albo wartosci netto papieréw wartosciowych w emisiji.

11. taczna warto$¢ pozyczonych papieréw warto$ciowych, o ktérych mowa w art. 53 ust. 4 nie moze przekroczy¢ 30%
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
12. Przy stosowaniu limitow inwestycyjnych, o ktérych mowa w niniejszym artykule Subfundusz uwzglednia warto$¢

papieréw wartosciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego stanowigcych baze instrumentéw pochodnych, za wyjgtkiem
sytuacji, kiedy instrumentem bazowym Instrumentu Pochodnego w tym Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego sg
uznane indeksy.

13. W przypadku depozytow i transakcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym, nie stosuje sie
ograniczen, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1.1. i 1.2., z tym ze tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty
Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$§¢ ryzyka kontrahenta
wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem
nie moze przekroczy¢ 20% warto$ci Aktywdw Subfunduszu.

14. Do portfela inwestycyjnego Subfunduszu nie moga by¢ nabywane Jednostki Uczestnictwa zadnego innego
Subfunduszu.

15. Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasadg maksymalizacji wartosci Aktywéw tego Subfunduszu w
dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane bedg przez Subfundusz:

15.2 dla:

. certyfikatow inwestycyjnych,

. papieréw warto$ciowych emitowanych przez inne instytucje wspélnego inwestowania typu zamknietego,

. jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

. tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutdw uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania majgcych

siedzibe za granica,

— pod katem mozliwosci efektywnego realizowania celéw i polityki inwestycyjnej Subfunduszu, stép zwrotu uzyskiwanych z

tego rodzaju lokat w przesztosci, adekwatnosci i zbieznosci prowadzonej przez dany podmiot polityki inwestycyjnej i celow

inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego inwestowania (w tym
typu zamknietego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu, poziom ryzyka inwestycyjnego, ptynnosé Aktywoéw Subfunduszu,
poziom kosztdéw obcigzajgcych uczestnikéw danego podmiotu.

15.3. dla pozostatych instrumentéw Subfundusz bedzie podejmowac decyzje inwestycyjne, kierujgc sie nastepujgcymi

gtéwnymi kryteriami doboru poszczegdlnych kategorii lokat:

. w przypadku instrumentow udziatowych (takich jak akcje, prawa do akgji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty
subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci emitenta, zarébwno na poziomie makroekonomicznym, jak i specyficznym dla
danego emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynikéw finansowych emitenta, prognozowany wzrost
wyceny rynkowej papieru wartoSciowego w ujeciu nominalnym, prognozowana stopa zwrotu z papieru
wartosciowego w ujeciu relatywnym, tj. w porownaniu z innymi podobnymi papierami lub w poréwnaniu do stopy
zwrotu z indeksu gieldowego stanowigcego punkt odniesienia (benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w
przypadku praw poboru — poza wskazanymi powyzej — takze relacja ceny prawa poboru do wartosci teoretycznej
prawa poboru wynikajacej z aktualnej ceny akcji danej spotki,

. w przypadku diuznych papierow wartosciowych, Instrumentéow Rynku Pienieznego, listdw zastawnych i obligaciji
zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stop procentowych, prognozowane zmiany ksztattu
krzywej dochodowosci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem
warto$ciowym lub Instrumentem Rynku Pienigznego, wysoko$¢ premii za ryzyko inwestycyjne w poréwnaniu do
stawek ksztattujacych sie na rynku, wptyw na $redni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w
przypadku papierow dtuznych innych niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski — poza kryteriami okreslonymi wyzej — takze wiarygodnos¢ kredytowa emitenta; dodatkowo w
przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi powyzej — takze warunki zamiany obligacji na akcje,

. w przypadku depozytow: poziom oprocentowania depozytow, réwniez w porownaniu do stawek ksztattujgcych sie na
rynku, wiarygodno$¢ banku,
. w przypadku Instrumentéw Pochodnych: adekwatnos$é, rozumiana jako zgodnos$¢ instrumentéw bazowych z politykg

inwestycyjng obowigzujgca dla danego Subfunduszu, efektywno$¢, rozumiana jako zgodno$¢ zmiany wartosci
Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang warto$ci instrumentu bazowego, ptynnos¢, rozumiana jako istnienie
wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyzszajgcego wielko$¢ transakcji, koszt,
rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu Pochodnego, w relacji do kosztéw ponoszonych w
celu nabycia instrumentu bazowego,

. w przypadku pozostatych instrumentéw finansowych, niewymienionych powyzej: mozliwos¢ efektywniejszej
dywersyfikacji lokat Subfunduszu, mozliwo$¢ efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu, stosunek
oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym instrumentem finansowym.

16. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w:

16.1. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych swojg siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej,
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16.2.  tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

16.3. tytuly uczestnictwa emitowane przez inne instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica, jezeli
instytucje te oferuja publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajg je na zadanie uczestnika, instytucje te podlegajg
nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitalowym Panstwa czionkowskiego lub
panstwa nalezgcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnos$ci, wspotpraca Komisji z tym organem
oraz spetniajg inne warunki okre$lone przez Ustawe,

16.4. certyfikaty inwestycyjne,
16.5. papiery warto$ciowe emitowane przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego.
17. Subfundusz bedzie dokonywat lokat, stosujac nastepujgce zasady ich dywersyfikaciji:

17.1. w instrumenty wymienione w art. 53 pkt 1.1 oraz 1.2 od 20% wartosci aktywdéw Netto Subfunduszu do 60% wartosci
Aktywow Subfunduszu,

17.2. w instrumenty wymienione w art. 53 pkt 1.3 oraz 1.4 od 40% wartosci aktywow Netto Subfunduszu do 80% wartosci
Aktywow Subfunduszu,

18.Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa zagraniczne.
19.Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obcych.

20.Jezeli Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, lokuje aktywa Subfunduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty
inwestycyjne innego funduszu inwestycyjnego lub tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego
inwestowania, zarzgdzanych przez to samo Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa, Towarzystwo lub
podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa nie moze pobieraé optat za zbywanie lub odkupywanie tych jednostek uczestnictwa,
certyfikatow inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa.

Subfundusz Spokojny dla Ciebie

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1.  Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat $rodkéw gtéwnie w jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, a
takze akcje, obligacje lub inne papiery warto$ciowe czy prawa majatkowe, o zblizonym profilu ryzyka.

Specjalizacja
1. Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez lokowanie w:

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

1.2 jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica, spetniajace kryteria okreslone w Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem lub
innym wiasciwym dokumentem, realizujg one swdj cel inwestycyjny poprzez lokowanie gtéwnie w nastepujace kategorie lokat:
akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczegolnosci: prawa poboru, prawa do akgji, warranty
subskrypcyjne, kwity depozytowe, ktérych baza sg akcje (lub inne prawa majgtkowe inkorporujace prawa z akgcji), a takze inne
zbywalne papiery warto$ciowe inkorporujgce prawa majatkowe odpowiadajgce prawom z akcji;

1.3. Instrumenty Rynku Pienieznego, diuzne papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczegélnosci:
bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty depozytowe, kwity depozytowe, ktdrych bazg sg obligacje (lub inne prawa
majatkowe inkorporujgce prawa wynikajgce z zaciggnigcia dtugu), listy zastawne, a takze inne zbywalne papiery warto$ciowe
inkorporujgce prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym z zaciggniecia dtugu dopuszczone do obrotu na rynkach
regulowanych lub bedace 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 lub
innym wiasciwym dokumentem, podstawowag kategorig lokat tego funduszu lub tej instytucji sg gtéwnie nastepujace kategorie
lokat: 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 szczegolnosci:
bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty depozytowe, kwity depozytowe, ktérych bazg sg obligacje (lub inne prawa
majatkowe inkorporujace prawa wynikajgce z zaciggniecia dtugu), listy zastawne, a takze inne zbywalne papiery wartosciowe
inkorporujgce prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym z zaciggniecia dtugu;

1.5. papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, 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 lokowa¢ od 0% do 50% swoich Aktywéw w jednostki uczestnictwa
kazdego z Subfunduszy wydzielonych w inPZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z zastrzezeniem,
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ze suma lokat we wszystkie Subfundusze tgcznie wydzielone w ramach tego funduszu bedzie nie mniejsza niz 20% wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu i nie wigksza niz 50% wartosci Aktywow Subfunduszu.

3. Subfundusz moze udzielaé innym podmiotom pozyczek, ktoérych przedmiotem sg zdematerializowane papiery
wartosciowe na zasadach okreslonych w Ustawie.

4. Subfundusz utrzymuje, wytgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia zobowigzan Subfunduszu, cze$é swoich
Aktywoéw na rachunkach bankowych.

5. Subfundusz moze zacigga¢, wytacznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o
terminie sptaty do roku, w fgcznej wysokosci nie przekraczajgcej 10% Wartosci Aktywéw Subfunduszu w chwili zawarcia
umowy pozyczki lub kredytu.

6. Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim, a takze na Zorganizowanych Rynkach
Pochodnych oraz umowy majace za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego
zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zmiang:

6.1. kursow, cen lub wartosci papierow warto$ciowych i instrumentéw rynku pienieznego posiadanych przez Subfundusz,
albo papierow wartosciowych i instrumentow rynku pienieznego, ktdére Subfundusz zamierza naby¢é w przysziosci, w tym
umowa pozwala na przeniesienie ryzyka kredytowego zwigzanego z tymi instrumentami finansowymi;

6.2. kurséw walut w zwigzku z lokatami Subfunduszu;

6.3. wysokosci stop procentowych w zwigzku z lokatami w depozyty, dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego oraz aktywami utrzymywanymi na zaspokojenie biezgcych zobowigzan Subfunduszu.

7. Subfundusz moze zawierac¢ transakcje typu ,repo”, ,reverse repo”, ,buy sell back” i ,sell buy back”, ktére wynikajg z

umow, na mocy ktoérych nastepuje przeniesienie wlasnosci papierdw przez zbywajgcego na nabywce. Przedmiotem takich
transakcji mogg by¢ papiery warto$ciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1.3.

Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu
1. Subfundusz lokujac $rodki zobowigzany jest do przestrzegania nastepujacych limitow:

1.1.  Subfundusz moze lokowaé do 5% wartosci swoich Aktywow w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, z tym ze taczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty
Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie nie moze przekroczy¢ 20% wartosci
Aktywow Subfunduszu,

1.2.  Limit 5% o ktorym mowa w punkcie 1.1. moze by¢ zwiekszony do 10%, jezeli tgczna wartos¢ lokat w Instrumenty
Rynku Pienigznego podmiotéw, w ktérych Subfundusz ulokowat ponad 5% wartosci Aktywéw, nie przekroczy 40%
wartosci Aktywow Subfunduszu,

1.3. Podmioty nalezgce do grupy kapitalowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, dla ktorej jest sporzadzane
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitéw inwestycyjnych, jako jeden podmiot.
Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 20% wartosci Aktywéw Subfunduszu tgcznie w
papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej,
o ktorej mowa w pkt 1.3. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, Fundusz, dziatajac na rachunek
Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wiecej niz 10% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej.

2. Subfundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywow Subfunduszu w depozyty w tym samym banku

krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;j.

2.1.  Suma lokat, o ktérych mowa w art. 63 ust. 1 pkt 1.5., nie moze przekroczy¢ 10% wartosci Aktywow Subfunduszu.

3. Zasad, o ktérych mowa powyzej nie stosuje sie do lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego

emitowane lub gwarantowane przez:

3.1.  Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,

3.2.  jednostke samorzadu terytorialnego,

3.3. Panstwo cztonkowskie,

3.4. jednostke samorzadu Parnstwa cztonkowskiego,

3.5. panstwo nalezace do OECD,

3.6. miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie.

4.  Subfundusz moze lokowac do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartoSciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez podmioty wymienione w ust. 3, przy czym taczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe
wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery wartoSciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytow w tym
podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywéw Subfunduszu, z
zastrzezeniem ust. 5.

5.  Subfundusz, moze nie stosowaé ograniczen, o ktérych mowa w ust. 4, z tym ze Subfundusz obowigzany jest wtedy
dokonywac lokaty w wartosciowe instrumenty Rynku Pienieznego, co najmniej szesciu réznych emisji. Wartos¢ lokaty w
Instrumenty Rynku Pienieznego zadnej z tych emisji nie moze przewyzszac¢ 30% warto$ci Aktywéw Subfunduszu.
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6. Emitentem, gwarantem lub poreczycielem papieréw, o ktérych mowa w ust. 5 moze by¢ wytacznie Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski.

7.  Subfundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu
inwestycyjnego otwartego lub tytutéw uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego inwestowania, o
ktorej mowa w art. 63 ust. 1 pkt 1.2. i pkt 1.4. za wyjgtkiem lokat wymienionych w art. 63 ust. 2.

8.  Subfundusz nie moze nabywac:

8.1. papierow warto$ciowych dajgcych wiecej niz 10% ogdlnej liczby gltoséw w ktérymkolwiek organie emitenta tych

papierow,

8.2.  wiecej niz 10% wyemitowanych przez jeden podmiot akgji, z ktérymi nie jest zwigzane prawo gtosu,

8.3. wiecej niz 25% ogolnej liczby jednostek uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu
zagranicznego lub tytutéw uczestnictwa jednej instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg oferujacej
publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajacej je na zgdanie uczestnika.

8.4. wiecej niz 10% wartosci nominalnej Instrumentéw Rynku Pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot.

8.5.  wiecej niz 10% wartosci nominalnej papieréw dtuznych wyemitowanych przez jeden podmiot.

9.  Limitéw, o ktérych mowa w ust. 8 pkt 8.3 — 8.4 Subfundusz moze nie stosowac¢ w chwili nabycia papieréw wartosciowych
lub Instrumentéw Rynku Pienieznego, jezeli nie mozna ustali¢ warto$ci brutto papieréw warto$ciowych lub Instrumentéw
Rynku Pienieznego albo wartosci netto papieréw warto$ciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego w emisiji.

10. taczna warto$¢ pozyczonych papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art. 63 ust. 3 nie moze przekroczyé 30%
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

11. Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasadg maksymalizacji wartosci Aktywoéw tego Subfunduszu w
dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane bedg przez Subfundusz dla:

11.1.1. certyfikatow inwestycyjnych,

11.1.2. papieréw wartoSciowych emitowanych przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego,

11.1.3. jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej

Polskiej,

11.1.4. tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutdéw uczestnictwa instytuciji wspélnego inwestowania majacych

siedzibe za granica,

- pod katem mozliwosci efektywnego realizowania celoéw i polityki inwestycyjnej Subfunduszu stép zwrotu uzyskiwanych z tego

rodzaju lokat w przesziosci, adekwatnosci i zbieznosci prowadzonej przez dany podmiot polityki inwestycyjnej i celéw

inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego inwestowania (w tym
typu zamknietego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu, poziom ryzyka inwestycyjnego, ptynno$¢ Aktywéw Subfunduszu,
poziom kosztdéw obcigzajgcych uczestnikéw danego podmiotu.

11.2.  dla pozostatych instrumentéw Subfundusz bedzie podejmowaé decyzje inwestycyjne, kierujgc sie nastepujgcymi

gtéwnymi kryteriami doboru poszczegoélnych kategorii lokat:

11.2.1. w przypadku instrumentéw udziatowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty
subskrypcyjne): ryzyko dziatalnosci emitenta, zarébwno na poziomie makroekonomicznym, jak i specyficznym dla danego
emitenta, prognozowane perspektywy wzrostu wynikéw finansowych emitenta, prognozowany wzrost wyceny rynkowej
papieru warto$ciowego w ujeciu nominalnym, prognozowana stopa zwrotu z papieru wartoéciowego w ujeciu relatywnym, tj. w
poréwnaniu z innymi podobnymi papierami lub w poréwnaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowego stanowiacego punkt
odniesienia (benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru — poza wskazanymi powyzej — takze
relacja ceny prawa poboru do wartosci teoretycznej prawa poboru wynikajgcej z aktualnej ceny akcji danej spotki,

11.2.2. w przypadku dtuznych papierow wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego, listow zastawnych i obligacji
zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stép procentowych, prognozowane zmiany ksztattu krzywej
dochodowosci, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym papierem warto$ciowym
lub Instrumentem Rynku Pienieznego, wysoko$¢ premii za ryzyko inwestycyjne w poréwnaniu do stawek ksztaltujgcych sie na
rynku, wptyw na $redni okres do wykupu catego portfela inwestycyjnego, dodatkowo — w przypadku papieréw dtuznych innych
niz emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski — poza kryteriami okreslonymi
wyzej — takze wiarygodnos$¢ kredytowa emitenta; dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje — poza wskazanymi
powyzej — takze warunki zamiany obligacji na akcje,

11.2.3. w przypadku depozytéw: poziom oprocentowania depozytdéw, rowniez w poréwnaniu do stawek ksztattujacych sie na
rynku, wiarygodno$¢ banku,

12. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w:

12.1.  jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych swojg siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej,

12.2.  tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

12.3.  tytuly uczestnictwa emitowane przez inne instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica, jezeli
instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg je na zgdanie uczestnika, instytucje te podlegajg nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym Panstwa cztonkowskiego lub panstwa nalezgcego do
OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnos$ci, wspotpraca Komisji z tym organem oraz spetniajg inne warunki
okreslone przez Ustawe,

12.4.  certyfikaty inwestycyjne,
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12.5.  papiery warto$ciowe emitowane przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego.

13. Subfundusz bedzie dokonywat lokat, stosujac nastepujace zasady ich dywersyfikacji w:

13.1.  w instrumenty wymienione w art. 63 pkt 1.1. oraz pkt 1.2. od 0% wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu do 30%
wartosci Aktywow Subfunduszu,

13.2.  w instrumenty wymienione w art. 63 pkt 1.3. oraz pkt 1.4. od 70% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu,

14. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa zagraniczne.
15. Do 100% wartos$ci Aktywow Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obcych.

16. Jezeli Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, lokuje aktywa Subfunduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty
inwestycyjne innego funduszu inwestycyjnego lub tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspolnego
inwestowania, zarzgdzanych przez to samo Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitalowej Towarzystwa, Towarzystwo lub
podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa nie moze pobieraé optat za zbywanie lub odkupywanie tych jednostek uczestnictwa,
certyfikatow inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa.

Subfundusz Ostrozny

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1.  Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat srodkow gtownie w dtuzne 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 wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica.

Specjalizacja

1. Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane wytacznie w:

1.1. papiery wartoSciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,
jednostki samorzadu terytorialnego, panstwa czionkowskie, panstwa nalezace 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),

1.2. papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu ha rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim,

1.3.  papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na Zorganizowanych Rynkach,

1.4. papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub
pierwszej oferty publicznej zakladajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa w pkt 1.2 lub 1.3,
oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz
pierwszy nastapi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow,

1.5. depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok ptatne na
zgdanie lub ktére mozna wycofaC przed terminem zapadalnosci oraz za zgodg Komisji depozyty w bankach
zagranicznych pod warunkiem, ze bank ten podlega nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym
w zakresie co najmniej takim, jak okre$lony w prawie wspolnotowym,

1.6. Instrumenty Rynku Pienieznego inne niz okreslone w punktach powyzszych, jezeli instrumenty te lub ich emitent
podlegaja regulacjom majgcym na celu ochrone inwestoréw i oszczednos$ci oraz sa:

1.6.1. emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze publiczne Panstwa cztonkowskiego, albo przez
bank centralny Panstwa czionkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejskg lub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z
cztonkow federacji, albo przez organizacije miedzynarodowa, do ktorej nalezy co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie lub

1.6.2. emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajacy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad
rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspolnotowym, albo przez podmiot podlegajacy i
stosujacy sie do zasad, ktdre sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspoélnotowym, lub

1.6.3. emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktéorym mowa w pkit.
1.2.lub 1.3.

1.7.  papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okre$lone w punktach powyzszych.

2.  Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim, a takze na
Zorganizowanych Rynkach Pochodnych, oraz umowy majgce za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla
ograniczenia ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zmiana:

2.1.  kurséw, cen lub warto$ci papierow wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego posiadanych przez Subfundusz,

albo papierow warto$ciowych i instrumentdéw rynku pienieznego, ktére Subfundusz zamierza naby¢ w przysztosci,
w tym umowa pozwala na przeniesienie ryzyka kredytowego zwigzanego z tymi instrumentami finansowymi;
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2.2.  kurséw walut w zwigzku z lokatami Subfunduszu.

2.3.  wysokosci stop procentowych w zwigzku z lokatami w depozyty, dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego oraz aktywami utrzymywanymi na zaspokojenie biezgcych zobowigzan Subfunduszu.

3. Subfundusz moze zawieraé transakcje typu ,repo”, ,reverse repo”, ,buy sell back” i ,sell buy back”, ktére wynikajg z
uméw, nha mocy ktérych nastepuje przeniesienie wtasnosci papierédw przez zbywajgcego na nabywce. Przedmiotem
takich transakcji mogg by¢ papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1.1. —
1.3.

4.  Subfundusz moze nabywac:

4.1. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej

Polskiej,

4.2. tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

4.3. tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibe za granica, jezeli instytucje te
oferujg publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajg je na zadanie uczestnika, instytucje te podlegajg nadzorowi
wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym Panstwa czlionkowskiego lub panstwa
nalezgcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspotpraca Komisji z tym organem oraz
spetniajg inne warunku okre$lone przez Ustawe.

5. Subfundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktoérych przedmiotem sg zdematerializowane papiery

warto$ciowe, na zasadach okreslonych w Ustawie.

6.  Subfundusz utrzymuje, wytgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia zobowigzan Subfunduszu, cze$¢ swoich
Aktywdw na rachunkach bankowych.

7.  Subfundusz moze zaciggac, wytacznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie
sptaty do roku, w tgcznej wysokos$ci nie przekraczajgcej 10% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w chwili zawarcia
umowy pozyczki lub kredytu.

Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

1. Subfundusz lokujac srodki zobowigzany jest do przestrzegania nastepujgcych limitow:

1.1. Subfundusz moze lokowaé do 5% wartosci swoich Aktywéw w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, z tym ze taczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z
transakgji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze
przekroczy¢ 20% wartosci Aktywéw Subfunduszu,

1.2 Limit 5%, o ktorym mowa w punkcie 1.1. moze by¢ zwiekszony do 10%, jezeli taczna warto$¢ lokat w papiery
wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego podmiotéw, w ktérych Subfundusz ulokowat ponad 5% wartosci Aktywow, nie
przekroczy 40% wartosci Aktywéw Subfunduszu,

1.3. Podmioty nalezgce do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowoéci, dla ktorej jest sporzadzane
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitéw inwestycyjnych, jako jeden podmiot.
1.4. Fundusz, dziatajac na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu tgcznie w

papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, o
ktorej mowa w pkt 1.3. W przypadku, o ktorym mowa w zdaniu poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie
moze lokowac wiecej niz 10% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego
wyemitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;j.

1.5. Fundusz, z zastrzezeniem postanowien niniejszego pkt i pkt 1.6., nie moze lokowa¢ wiecej niz 25% Wartosci
Aktywoéw Funduszu w:
1.5.1. listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach

zastawnych i bankach hipotecznych (Dz. U. z 2003 r. Nr 99, poz. 919, ze zm.) lub

1.5.2. dtuzne papiery warto$ciowe wyemitowane przez jedng instytucje kredytowa, ktéra podlega szczegélnemu nadzorowi
publicznemu majgcemu na celu ochrone posiadaczy tych papierow wartosciowych, pod warunkiem, ze kwoty uzyskane z
emisji tych papieréw warto$ciowych sg inwestowane przez emitenta w aktywa, ktére w catym okresie do dnia wykupu
zapewniajg spetnienie wszystkich $wiadczen pienieznych wynikajacych z tych papierow wartoSciowych oraz w przypadku
niewyptacalnosci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich Swiadczen pienieznych wynikajacych z tych
papieréw warto$ciowych.

1.6. Suma lokat w papiery wartosciowe, o ktorych mowa w pkt 1.5., nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywow
Funduszu. Suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywéw Funduszu. tgczna warto$¢ lokat w
papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym
podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% Wartosci Aktywow Funduszu.

2. Subfundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywéw w depozyty w tym samym banku krajowym
lub tej samej instytucji kredytowe;j.

3. Suma lokat, o ktérych mowa w art. 180 ust. 1 pkt 1.7, nie moze przekroczy¢ 10% wartosci Aktywow Subfunduszu.

4. Zasad, o ktorych mowa powyzej nie stosuje sie do lokat w papiery warto$ciowe emitowane lub gwarantowane przez:
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41. Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,

4.2. jednostke samorzadu terytorialnego,

4.3. Panstwo cztonkowskie,

4.4. jednostke samorzadu Parstwa cztonkowskiego,

4.5, panstwo nalezgce do OECD,

4.6. miedzynarodowg instytucje finansowg, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie.

5. Subfundusz moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywéw Subfunduszu w papiery warto$ciowe emitowane, poreczone

lub gwarantowane przez podmioty wymienione w ust. 4, przy czym tgczna warto$¢ lokat w papiery warto$ciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery warto$ciowe sg poreczane lub gwarantowane,
depozytow w tym podmiocie oraz wartoS¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktorych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczyé 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu, z zastrzezeniem ust. 6.

6. Subfundusz, moze nie stosowaé ograniczen, o ktérych mowa w ust. 5, z tym ze Subfundusz obowigzany jest wtedy
dokonywac lokaty w papiery warto$ciowe, co najmniej sze$ciu réznych emisji. Warto$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji
nie moze przewyzszac¢ 30% warto$ci Aktywow Subfunduszu.

7. Emitentem, gwarantem lub poreczycielem papieréw, o ktérych mowa w ust. 6 moze by¢ wylgcznie Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski.

8. Subfundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu
inwestycyjnego otwartego lub tytutéw uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania.

9. taczna wartosé lokat w tytuly uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych nie moze przewyzszaé 30% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

10. Subfundusz nie moze nabywac:

10.1.  papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10% ogolnej liczby gtoséw w ktérymkolwiek organie emitenta tych
papieréw,

10.2.  wiecej niz 10% wyemitowanych przez jeden podmiot akcji, z ktérymi nie jest zwigzane prawo gtosu,

10.3.  wiecej niz 25% ogolnej liczby jednostek uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu

zagranicznego lub tytutéw uczestnictwa jednej instytucji wspélnego inwestowania z siedzibg za granica oferujacej publicznie
tytuty uczestnictwa i umarzajgcej je na zadanie uczestnika.

10.4.  wiecej niz 10% warto$ci nominalnej Instrumentéw Rynku Pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot.
10.5.  wiecej niz 10% warto$ci nominalnej papieréw dtuznych wyemitowanych przez jeden podmiot.

11. Limitéw, o ktérych mowa w ust. 10 pkt 10.3. — 10.5., Subfundusz moze nie stosowa¢ w chwili nabycia papierow
wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego lub tytutbw uczestnictwa, jezeli nie mozna ustali¢ wartosci brutto papierow
dtuznych lub Instrumentéw Rynku Pienigznego albo wartosci netto papieréw wartosciowych w emisji.

12. tgczna warto$¢ pozyczonych papierow wartosciowych, o ktérych mowa w art. 180 ust. 5 nie moze przekroczy¢ 30%
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
13. Przy stosowaniu limitow inwestycyjnych, o ktérych mowa w niniejszym artykule Subfundusz uwzglednia warto$¢

papieréw wartosciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego stanowigcych baze instrumentéw pochodnych, za wyjgtkiem
sytuacji, kiedy instrumentem bazowym Instrumentu Pochodnego w tym Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego sg
uznane indeksy.

14. W przypadku depozytow i transakcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym, nie stosuje sie
ograniczen o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1.1. i 1.2., z tym ze fgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty
Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta
wynikajgca z transakcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem
nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywdw Subfunduszu.

15. Do portfela inwestycyjnego Subfunduszu nie moga by¢ nabywane Jednostki Uczestnictwa zadnego innego
Subfunduszu.

16.Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujac sie zasadg maksymalizacji wartosci Aktywow tego Subfunduszu w
dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w nastepujgce lokaty:

16.1.  nieskarbowe diuzne papiery wartosciowe,
16.2.  dtuzne papiery warto$ciowe emitowane lub poreczane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,

16.3. tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

16.4. tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica,

17. Podstawowym kryterium doboru lokat przez Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu jest dazenie do osiagniecia
celu inwestycyjnego Subfunduszu poprzez uzyskanie odpowiedniej stopy zwrotu z Aktywéw Subfunduszu przy
zachowaniu oceny obejmujacej:

17.1. sytuacje gospodarczg kraju emitenta;
17.2. ryzyko kredytowe odnoszacego sie do emitentow dtuznych papierow warto$ciowych lub Instrumentow Rynku
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Pienieznego;

17.3. plynnos¢ poszczegolnych lokat Subfunduszu;

17.4. ryzyka spadku wartosci rynkowej papierow warto$ciowych i instrumentéw rynku pienieznego;

17.5. ksztattowania sie rynkowych stép procentowych;

17.6. analize ratingéw przyznanych emitentowi lub emisjom przez wyspecjalizowane instytucje ratingowe;

17.7. przewidywang stope zwrotu z inwestycji.

18. Subfundusz bedzie dokonywat lokat stosujgc nastepujgce zasady ich dywersyfikacji:

18.1. diluzne papiery wartoSciowe emitowane przez przedsiebiorstwa, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz instrumenty
dluzne emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostki samorzadu
terytorialnego, panstwa czionkowskie, panstwa nalezagce 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 Aktywéw Netto Subfunduszu do 100% wartosci
Aktywow Subfunduszu,

18.2. jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych
lub innych instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg - od 0% do 40% wartosci Aktywéw Subfunduszu,

18.3. akcje, obligacje zamienne i obligacje z prawem pierwszenstwa — od 0% do 20% warto$ci Aktywéw Subfunduszu,

18.4. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowic¢ wiecej niz 20%
wartosci Aktywow Subfunduszu.

19. Do 100% warto$ci Aktywdw Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa zagraniczne.

20. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obcych.

21. Fundusz moze inwestowa¢ Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe dozwolone przepisami prawa i
postanowieniami Statutu

Subfundusz Odpowiedzialny

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat srodkéw gtéwnie w dtuzne papiery
warto$ciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego lub jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub innych instytucji wspélnego inwestowania z siedzibg za
granicg. Subfundusz promuje aspekty Srodowiskowe i spoteczne w rozumieniu SFDR poprzez uwzglednianie tych
aspektdw w kryteriach doboru lokat oraz wprowadzeniu minimalnego zaangazowania w instrumenty finansowe, ktére
majg pozytywng ocene Towarzystwa w tym zakresie.

Specjalizacja

1. Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane wytacznie w:

1.1. papiery wartoSciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,
jednostki samorzadu terytorialnego, panstwa cztonkowskie, 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),

1.2.  papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim,

1.3.  papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na Zorganizowanych Rynkach,

1.4. papiery warto$ciowe 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 1.2 lub 1.3,
oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz
pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papierow lub instrumentow,

1.5. depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok ptatne na
zgdanie lub ktéore mozna wycofa¢ przed terminem zapadalno$ci oraz za zgodg Komisji depozyty w bankach
zagranicznych pod warunkiem, ze bank ten podlega nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym
w zakresie co najmniej takim, jak okreslony w prawie wspélnotowym,

1.6. Instrumenty Rynku Pienieznego inne niz okreslone w punktach powyzszych, jezeli instrumenty te lub ich emitent
podlegaja regulacjom majacym na celu ochrone inwestoréw i oszczednos$ci oraz sa:

1.6.1. 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 czionkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo czionkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z
cztionkéw federacji, albo przez organizacje miedzynarodowg, do ktérej nalezy co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie lub

1.6.2. emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajacy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad
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rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspoélnotowym, albo przez podmiot podlegajacy i
stosujacy sie do zasad, ktdre sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspolnotowym, lub

1.6.3. emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa w pkt.
1.2.lub 1.3.

1.7.  papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okreslone w punktach powyzszych.

2.  Subfundusz moze zawieraé umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim, a takze na Zorganizowanych
Rynkach Pochodnych oraz umowy majgce za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu
zapewnienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
zZwigzanego ze zmiang:

2.1.  kurséw, cen lub wartosci papierébw wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego posiadanych przez Subfundusz,
albo papieréw warto$ciowych i instrumentéw rynku pienieznego, ktére Subfundusz zamierza naby¢ w przysziosci, w
tym umowa pozwala na przeniesienie ryzyka kredytowego zwigzanego z tymi instrumentami finansowymi;

2.2.  kurséw walut w zwigzku z lokatami Subfunduszu.

2.3. wysokosci stop procentowych w zwigzku z lokatami w depozyty, diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku

pienieznego oraz aktywami utrzymywanymi na zaspokojenie biezgcych zobowigzan Subfunduszu.

3.  Subfundusz moze zawiera¢ transakcje typu ,repo’, ,reverse repo’, ,buy sell back” i ,sell buy back”, ktére wynikajg z umow,
na mocy ktérych nastepuje przeniesienie wtasnosci papierébw przez zbywajgcego na nabywce. Przedmiotem takich
transakcji mogg byc¢ papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w ust.1 pkt 1.1. — 1.3.

4.  Subfundusz moze nabywaé:

4.1. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

4.2.  tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

4.3. tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica, jezeli instytucje te
oferujg publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajg je na Zzadanie uczestnika, instytucie te podlegajg nadzorowi
wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitalowym Panstwa czlonkowskiego lub panstwa
nalezagcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspotpraca Komisji z tym organem oraz
spetniajg inne warunku okreslone przez Ustawe.

5. Subfundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktdérych przedmiotem sag zdematerializowane papiery

wartosciowe, na zasadach okreslonych w Ustawie.
6. Subfundusz utrzymuje, wylgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia zobowigzan Subfunduszu, cze$§¢ swoich
Aktywow na rachunkach bankowych.

7.  Subfundusz moze zaciggac¢, wytgcznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie
sptaty do roku, w fgcznej wysokosci nie przekraczajacej 10% Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu w chwili zawarcia
umowy pozyczki lub kredytu.

Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu
1. Subfundusz lokujgc $rodki zobowigzany jest do przestrzegania nastepujacych limitow:

1.1. Subfundusz moze lokowa¢ do 5% wartosci swoich Aktywow w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, z tym ze tagczna warto$¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z
transakgiji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze
przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu,

1.2. Limit 5%, o ktorym mowa w punkcie 1.1. moze by¢é zwiekszony do 10%, jezeli tgczna wartos¢ lokat w papiery
wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego podmiotéw, w ktérych Subfundusz ulokowat ponad 5% wartosci Aktywéw, nie
przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu,

1.3. Podmioty nalezace do grupy kapitalowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, dla ktorej jest sporzadzane
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitow inwestycyjnych, jako jeden podmiot.
1.4. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu tacznie w

papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o
ktorej mowa w pkt 1.3. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie
moze lokowa¢ wiecej niz 10% wartosci Aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego
wyemitowane przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapitatowej.

1.5. Fundusz, z zastrzezeniem postanowien niniejszego pkt i pkt 1.6., nie moze lokowa¢ wiecej niz 25% WartosSci
Aktywéw Funduszu w:
1.5.1. listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach

zastawnych i bankach hipotecznych lub

1.5.2. dtuzne papiery warto$ciowe wyemitowane przez jedng instytucje kredytowsa, ktéra podlega szczegélnemu nadzorowi
publicznemu majgcemu na celu ochrone posiadaczy tych papierow warto$ciowych, pod warunkiem, ze kwoty uzyskane z
emisji tych papierébw warto$ciowych sg inwestowane przez emitenta w aktywa, ktére w catym okresie do dnia wykupu
zapewniajg spetnienie wszystkich $wiadczen pienieznych wynikajacych z tych papieréw wartosciowych oraz w przypadku
niewypfacalnosci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich $wiadczen pienieznych wynikajgcych z tych
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papieréw wartosciowych.

1.6. Suma lokat w papiery wartosciowe, o ktorych mowa w pkt 1.5., nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywow
Funduszu. Suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywdw Funduszu. £gczna wartosé lokat w
papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym
podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% Warto$ci Aktywoéw Funduszu.

2. Subfundusz nie moze lokowaé¢ wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywéw Subfunduszu w depozyty w tym samym
banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;.

3. Suma lokat, o ktorych mowa w art. 169 ust. 1 pkt 1.7, nie moze przekroczy¢ 10% warto$ci Aktywdw Subfunduszu.

4. Zasad, o ktérych mowa powyzej nie stosuje sie do lokat w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez:
41. Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,

4.2. jednostke samorzadu terytorialnego,

4.3. Panstwo cztonkowskie,

4.4. jednostke samorzadu Parstwa cztonkowskiego,

4.5. panstwo nalezace do OECD,

4.6. miedzynarodowg instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno Panstwo
cztonkowskie.

5. Subfundusz moze lokowac do 35% wartosci Aktywdéw Subfunduszu w papiery warto$ciowe emitowane, poreczone

lub gwarantowane przez podmioty wymienione w ust. 4, przy czym taczna warto$¢ lokat w papiery warto$ciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery wartoSciowe sg poreczane lub gwarantowane,
depozytow w tym podmiocie oraz wartoS¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktorych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu, z zastrzezeniem ust. 6.

6. Subfundusz, moze nie stosowaé ograniczen, o ktérych mowa w ust. 5, z tym ze Subfundusz obowigzany jest wtedy
dokonywac lokaty w papiery warto$ciowe, co najmniej szesciu réznych emisji. Wartos¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji
nie moze przewyzszaé¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

7. Emitentem, gwarantem lub poreczycielem papieréw, o ktérych mowa w ust. 6 moze by¢ wytgcznie Skarb Panistwa lub
Narodowy Bank Polski.
8. Subfundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu

inwestycyjnego otwartego lub tytutéw uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania, o ktérej
mowa w art. 169 ust. 4.

9. taczna warto$¢ lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych nie moze przewyzsza¢ 30% warto$ci
Aktywow Subfunduszu.

10. Subfundusz nie moze nabywaé:

10.1.  papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10% ogolnej liczby gtoséw w ktorymkolwiek organie emitenta tych
papierow,

10.2.  wiecej niz 10% wyemitowanych przez jeden podmiot akcji, z ktérymi nie jest zwigzane prawo gtosu,

10.3.  wiecej niz 25% ogolnej liczby jednostek uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu
zagranicznego lub tytutéw uczestnictwa jednej instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica oferujacej publicznie
tytuty uczestnictwa i umarzajgcej je na zadanie uczestnika.

10.4.  wiecej niz 10% wartosci nominalnej Instrumentéw Rynku Pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot.
10.5.  wiecej niz 10% warto$ci nominalnej papieréow dtuznych wyemitowanych przez jeden podmiot.

11. Limitéw, o ktorych mowa w ust. 10 pkt 10.3. — 10.5., Subfundusz moze nie stosowa¢ w chwili nabycia papieréw
wartosciowych, Instrumentéow Rynku Pienieznego lub tytutéw uczestnictwa, jezeli nie mozna ustali¢ wartosci brutto papierow
dtuznych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego albo wartosci netto papieréw wartosciowych w emisiji.

12. taczna warto$¢ pozyczonych papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art. 169 ust. 5 nie moze przekroczy¢ 30%
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
13. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w niniejszym artykule Subfundusz uwzglednia warto$¢

papierow warto$ciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego stanowigcych baze instrumentéw pochodnych, za wyjatkiem
sytuacji, kiedy instrumentem bazowym Instrumentu Pochodnego w tym Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego sg
uznane indeksy.

14. W przypadku depozytéw i transakcji, ktorych przedmiotem sa Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
zawieranych z podmiotami podlegajacymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym, nie stosuje sie
ograniczen o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1.1. i 1.2., z tym ze tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty
Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartoS¢ ryzyka kontrahenta
wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem
nie moze przekroczy¢ 20% warto$ci Aktywéw Subfunduszu.

15. Do portfela inwestycyjnego Subfunduszu nie moga by¢ nabywane Jednostki Uczestnictwa Zzadnego innego
Subfunduszu.
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16. Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasadg maksymalizacji wartosci Aktywow tego Subfunduszu w
dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w nastepujgce lokaty:

- dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego,

- jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub innych instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granicg

17. Podstawowym kryterium doboru lokat przez Fundusz dziatajacy na rachunek Subfunduszu jest dgzenie 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 odnoszgcego sie do emitentow dtuznych papieréw warto$ciowych lub Instrumentéw Rynku

Pienieznego;

c) plynnos¢ poszczegodlnych lokat Subfunduszu;

d) ryzyka spadku wartoéci rynkowej papierow warto$ciowych i instrumentow rynku pienieznego;

e) ksztaltowania sie rynkowych stdp procentowych;

f) analize ratingdw przyznanych emitentowi lub emisjom przez wyspecjalizowane instytucje ratingowe;

g) przewidywang stope zwrotu z inwestycji.

h) oceny dokonanej przez TFI w zakresie aspektow srodowiskowych, spotecznych i tadu wewnetrznego.
18.Subfundusz bedzie dokonywat lokat stosujgc nastepujgce zasady ich dywersyfikaciji:

18.1.  dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz listy zastawne do 100% wartosci Aktywow
Subfunduszu,

18.2. jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych
lub innych instytucji wspo6lnego inwestowania z siedzibg za granica, ktére lokujg swoje aktywa w duzej czesci w
instrumenty finansowe wskazane w pkt 3.1 - do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu,

18.3. akcje, obligacje zamienne i obligacje z prawem pierwszenstwa do akcji — do 20% wartosci Aktywoéw Subfunduszu, przy
czym Subfundusz nie bedzie nabywat bezposrednio akcji, a znajdg sie one w portfelu Subfunduszu jedynie poprzez
realizacje uprawnien z obligacji zamiennych na akcje lub obligacji z prawem pierwszenstwa do akgiji.

18.4. Instrumenty finansowe, ktére: w ocenie Towarzystwa, przyczyniajg sie do promowania przez subfundusz aspektow
$rodowiskowych lub spotecznych, w tym réwniez te, stanowigce Zréwnowazone Inwestycje — od 50% wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu.

18.5. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowi¢ wiecej niz 20%
wartosci Aktywow Subfunduszu.

19. Do 100% warto$ci Aktywdw Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa zagraniczne.

20. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obcych.

21. Fundusz moze inwestowa¢ Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe dozwolone przepisami prawa i
postanowieniami Statutu.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia polaczonego sprawozdania finansowego
Potaczone sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2023 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2023
roku do dnia 31 grudnia 2023 roku.

Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w potaczonym sprawozdaniu finansowym wykazane zostaty, o
ile nie zaznaczono inaczej, w petnych tysigcach ztotych.

Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku.

Rozpoczeta w lutym 2022 r. rosyjska napas¢ na Ukraing i bedaca nastepstwem tego zdarzenia wojna wcigz nie zostata
zakonczona. Kroki podejmowane w ostatnich kwartatach przez banki centralne w Europie i USA nastawione sg gtdwnie na
sprowadzenie inflacji do celéw regulacyjnych, chociaz dziatania poszczegoélnych instytucji sa rozbiezne. Ma to wplyw na
wiekszo$¢ klas aktywow, a takze waluty. Stad chociaz polska gospodarka nie ucierpiata wskutek wojny w Ukrainie tak bardzo,
jak obawiata sie tego cze$¢ ekonomistow, to dlugofalowe skutki z tym zwigzane (zaréwno z wojng jak i inflacjg), sg na ten
moment trudne do przewidzenia.

Kontynuacja dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze

Potaczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku zostato sporzadzone przy
zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu w dajacej sie
przewidzie¢ przyszitosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego. Na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i
Subfundusze oraz nie sg spetnione przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami Ustawy.

Firma audytorska

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone przez Mazars Audyt Sp. z 0.0., z siedzibg w Warszawie, przy ul.
Piekna 18.
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lll. POLACZONY BILANS

sporzadzony na dzien 31 grudnia 2023 r. (w tys. ztotych)
POLACZONY BILANS 31-12-2023 31-12-2022
I. Aktywa 1661 860 934 662
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 483 5894
2. Naleznosci 2560 1899
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 7592 -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1235704 693 697
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 402 521 233172
6. Pozostate aktywa - -
1. Zobowiazania 46 463 137 566
1) Zobowigzania wtasne subfunduszy 46 463 137 566
2) Zobowigzania proporcjonalne funduszu/subfunduszu - -
lll. Aktywa netto (I - 1) 1615 397 797 096
IV. Kapitat Funduszu 1554 399 850 740
1. Kapitat wptacony 5169 870 3 808 396
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -3 615 471 -2 957 656
V. Dochody zatrzymane 27 172 -48 978
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 87 503 41187
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -60 331 -90 165
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 33 826 -4 666
VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1615 397 797 096

Niniejszy potaczony bilans nalezy analizowa¢ fgcznie z wprowadzeniem oraz zatagczonymi jednostkowymi sprawozdaniami
finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig integralng cze$¢ potaczonego sprawozdania finansowego.
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IV. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

za okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r. (w tys. ziotych)

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

od 01-01-2023
do 31-12-2023

od 01-01-2022
do 31-12-2022

I. Przychody z lokat 74 358 52 864
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2388 2481
Przychody odsetkowe 71808 47 845
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 10 2418
Pozostate 152 120

Il. Koszty Funduszu 28 109 22 884
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 19 374 8 951

- stata cze$é wynagrodzenia 11814 8 951

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 7560 -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 583 511
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 905 759
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 3411 2506
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 41 -
Koszty odsetkowe 1245 10 153
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 2472 -
Pozostate 78 4

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 67 105

IV. Koszty Funduszu netto (lI-1ll) 28 042 22779

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 46 316 30 085

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 68 326 -62 831
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 29 834 -58 237
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 38 492 -4 594

- z tytutu réznic kursowych -15 876 -2 003

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 114 642 -32 746

VIIl. Podatek dochodowy

Niniejszy potgczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé tgcznie z wprowadzeniem oraz zatgczonymi
jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig integralng cze$¢ potaczonego sprawozdania

finansowego.
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V. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r. (w tys. ziotych)

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 01-01-2023
do 31-12-2023

od 01-01-2022
do 31-12-2022

1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 797 096 1270321
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 114 642 -32 746
a) przychody z lokat netto 46 316 30 085
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 29 834 -58 237
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 38 492 -4 594
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 114 642 -32 746
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 703 659 -440 479
. a) zmiana kapltglu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 1361 474 668 349
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana k_apltalu wyplacone_go (zmniejszenie kapitatu z tytutu 657 815 1108 828
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. kaczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 818 301 -473 225
7. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 1615 398 797 096
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 1179442 956 834

Niniejsze potagczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem oraz zatagczonymi
jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig integralng czes¢ potaczonego sprawozdania

finansowego.
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Zarzad Alior Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia potaczone roczne sprawozdanie finansowe Alior Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na ktére sktada sie:

1.  Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2023 roku o tgcznej wartosci 1 629 855 tys. zt.

2
3. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2023 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 1 615 397 tys. zt.
4

Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku wykazujgcy wynik z

operacji w kwocie 114 642 tys. zi.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku wykazujgce

zmiane stanu wartosci aktywéw netto Subfunduszu o kwote 818 301 tys. zt.

Do potgczonego sprawozdania finansowego dotgczono jednostkowe sprawozdania finansowe subfunduszy.

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

Andrzej Rostaniec

Prezes Zarzadu Alior TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/

Podpis jest prawijdtowy

Dokument podpa rzez ANDRZEJ
ROSLANIEC

Data: 2024.03.28

:57:37 CET

Artur Wioch

Cztonek Zarzadu Alior TFI S.A.

/-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/

Podpis jest pra

Dokument podpisaj
WLOCH
Data: 2024.03.28 Y1:42:02 CET

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Marcin Ostrowski

Dyrektor Departament Administracji i Wyceny Aktywoéw

ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczo$ci i Kontroli Wewnetrznej

ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Konrad Augustynski

Czfonek Zarzadu Alior TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/

przez

i
Data: 2024.03.28'11:10:22 CET

Data: 28 marca 2024 roku
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Sprawozdanie z dziatalnosci funduszu
ALIOR Spegjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty z wydzielonymi
subfunduszami

za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do
dnia 31 grudnia 2023 roku
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Niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci funduszu ALIOR Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
z wydzielonymi subfunduszami (dalej: Fundusz ) za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia
31 grudnia 2023 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 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 specjalistycznym 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 wchodza nastepujace subfundusze:

e Subfundusz ALIOR Konserwatywny (do lutego 2023 dziatajgcy pod nazwag Alior
Oszczednosciowy),

e Subfundusz ALIOR Obligadji,

e Subfundusz ALIOR Stabilny na Przyszios¢,

e Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie,

e Subfundusz ALIOR Ostrozny,

e Subfundusz ALIOR Zréwnowazony,

e Subfundusz ALIOR Globalny (do lutego 2023 dziatajacy pod nazwa Alior Globalny Nowych
Technologii),

e Subfundusz ALIOR Akgji,

e Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny.

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 2023 oferowaty trzy kategorie jednostek

uczestnictwa.

Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w okresie sprawozdawczym oraz przeglad portfela

Funduszu

Rok 2023 byt dla inwestoréw w Polsce rokiem bardzo dobrym. Po dwoch latach przecen na rynku
obligacji skarbowych, w 2023 r. odnotowalismy spore wzrosty cen - indeks bondspot zyskat na
wartosci okoto 12.8%. Spore zyski mozna byto réwniez uzyska¢ inwestujac w akcje. W pierwszej
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potowie roku prym wiodly mate i Srednie spotki, a w drugiej czesci roku spotki z WIG20. Indeks
szerokiego rynku WIG, w catym 2023 r. wzrdst o ok. 36.5%.

Poprawa sentymentu na rynku dtuznym to w duzej mierze zastuga spadajacej inflacji, ktéra swoj
szczyt odnotowata w pierwszym kwartale 2023 r. na poziomie ok. 18%, a do konca roku spadta do
poziomu ok. 6.5%. W pierwszych miesigcach roku biezacego trend ten jest kontynuowany,
a styczniowy odczyt jest juz ponizej 4%. Wraz ze spadajaca inflacjg, Rada Polityki Pienieznej nie
zdecydowata sie w 2023 r. na podwyzki stop procentowych, a w potowie roku w celu dostosowania
realnych stép procentowych do spadajacej inflacji, zdecydowata sie nawet na dwie obnizki — tagcznie
o 100 punktow bazowych.

Lokalnemu rynkowi instrumentéw dtuznych pomagat tez powrét inwestoréw do funduszy
inwestycyjnych. Styczen byt pierwszym miesigcem z dodatnim saldem nabyc¢ do funduszy od wielu
miesiecy, a w catym 2023 r. klienci wptacili do funduszy ponad 22 mld ztotych. Najwiecej srodkow
trafito do funduszy dtuznych, zwtaszcza diuznych krétkoterminowych, ktére inwestujac te nowe
srodki przyczynity sie w ogromnym stopniu do wzrostéw cen obligacji skarbowych statokuponowych
oraz przede wszystkim obligacji zmiennokuponowych. Indeks GPW Benchmark dla tych drugich
obligacji zyskat w catym 2023 r. prawie 10%. Rosnace ceny tych obligacji sprawity ze zdyskontowane
marze ponad WIBOR spadty dla tych obligacji o ok. 150 punktéw bazowych, co z kolei odbito sie na
zawezaniu marz na rynku obligacji korporacyjnych.

Poprawie sentymentu na lokalnym rynku dtuznym nie przeszkadzato zaciesnianie polityki monetarnej
w strefie euro i w Stanach Zjednoczonych. Zaréwno FED jak i ECB zakonczyty bowiem cykle podwyzek
dopiero na przetomie 3 i 4 kwartatu 2023 r. a obligacje denominowane w EUR i USD caty 2023 r.
zakonczyty z niewielkimi zyskami, gtownie dzieki dynamicznym spadkom rentownosci w czwartym
kwartale 2023 r. kiedy to rynek zaczat dyskontowa¢ oczekiwane obnizanie stop procentowych w
pierwszej potowie biezacego roku.

Oczekiwania inwestoréw z poczatku roku, ze podwyzszona inflacja oraz wysokie stopy procentowe
odbija sie na kondygji finansowe]j przedsiebiorstw, zarébwno w USA, jak i Europie oraz Polsce nie
zmaterializowaty sie. Wprawdzie w Europie mieliSmy odczuwalne spowolnienie gospodarcze, ale w
USA oczekiwania dotyczace recesji przesuwaty sie z miesigca na miesigc i w chwili obecnej znaczna
czes¢ rynku ocenia, ze gospodarka stanow zjednoczonych recesji uniknie. Zwtaszcza duze
miedzynarodowe przedsiebiorstwa oraz firmy z branz IT, ktére nie potrzebuja finansowania sie
drogim kredytem, w 2023 r. zyskiwaty na wartosci. Indeks spétek technologicznych Nasdaq
Composite wzrost przeszto 40%, a dzieki najwiekszym firmom z tego indeksu indeks S&P 500 urost
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ok. 25%. Przeszto 20% wzrosty odnotowaty tez gietdy europejskie i gietda japonska. Stabiej spisywaty
sie indeksy mniejszych firm, p.. Russel 2000 ktory zyskat mnigj niz 20% oraz akcje niektorych krajow
rozwijajacych sie. Indeks MSCI EM w 2023 r. zarobit ok. 10% zdecydowanie mnigj niz indeksy z rynkow
rozwinietych, ale w duzej mierze byto to spowodowane przeceng akcji z rynku chinskiego, ktore maja
duzy udziat w indeksie.

Ponad 30% wzrosty cen akcji na GPW na tle pozostatych rynkdw wyréznity sie pozytywnie. Zwtaszcza
4 kwartat minionego roku byt dla rodzimych akgcji bardzo dobry. Umocnienie ztotego oraz wieksze
obroty i wzrosty cen spdtek z WIG20 potwierdzajg wieksze zainteresowanie naszym rynkiem
inwestorow zagranicznych. Spore wzrosty odnotowaty tez akcje polskich bankéw, ktére w otoczeniu
podwyzszonych stop procentowych sg w stanie generowac bardzo dobre wyniki finansowe. Indeks
WIG-Banki w 2023 r. urést o ok. 75%.

Subfundusz ALIOR Ostrozny
Subfundusz koncentruje sie na wzroscie wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Gtdwnym

sktadnikiem lokat Subfunduszu sg obligacje o zmiennym oprocentowaniu emitowane przez Skarb
Panstwa oraz krajowe przedsiebiorstwa oraz obligacje stato i zerokuponowe o krotkim terminie do
wykupu. Dzieki wzrostom cen obligacji skarbowych, zaréwno stato, jak i zmiennokuponowym oraz
wzrostom cen obligacji korporacyjnych subfundusz 2023 rok zamknat wzrostem wartosci jednostki o
ok. 8.4%.

Subfundusz ALIOR Konserwatywny

Gtownym sktadnikiem lokat Subfunduszu sa krétkoterminowe obligacje statokuponowe oraz
obligacje o zmiennym oprocentowaniu emitowane przez Skarb Panstwa oraz krajowe
przedsiebiorstwa. W drugiej potowie roku, w oczekiwaniu zakonczenia cyklow podwyzek w krajach
rozwinietych, w szczegdlnosci w USA i Europie, istotny udziat w portfelu miaty réwniez obligacje
denominowane w EUR i USD. Dzieki wzrostom cen obligacji oraz podwyzszonej rentownosci lokat
subfundusz rok 2023 zamknat wzrostem wartosci jednostki o ok. 10%.

Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny
Gtéwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu sg krétkoterminowe obligacje statokuponowe oraz

obligacje o zmiennym oprocentowaniu emitowane przez Skarb Panstwa oraz ETF-y na zagraniczne
rynki obligacji przedsiebiorstw o bardzo matej wrazliwosci na zmiany rentownosci obligacji. W drugiej
potowie roku coraz czesciej byly wykorzystywane bezposrednie inwestycje w obligacje
przedsiebiorstw denominowane w EUR. Mimo iz na rynkach rozwinietych mielismy w 2023 r.
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kontynuowane zaciesnianie monetarne, wartosc¢ jednostki uczestnictwa subfunduszu wzrosta o okoto
6.6%.

Subfundusz ALIOR Obligacji
Gtéwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu sa statokuponowe obligacje skarbowe, denominowane w

PLN. W drugiej potowie roku, w oczekiwaniu zakonczenia cyklow podwyzek w krajach rozwinietych,
w szczegolnosci w USA i Europie, istotny udziat w portfelu miaty réwniez obligacje denominowane
w EUR i USD. W catym 2023 r. jednostka uczestnictwa subfunduszu zyskata na wartosci ok. 15.1%,
podczas gdy TBSP.Indexok. 12.8%

Subfundusz ALIOR Akgji
Gtownym sktadnikiem lokat Subfunduszu byty akcje polskie, notowane na GPW, a ekspozycja na

rynek instrumentdéw udziatowych miescita sie w przedziale od 70% do 130% aktywdw netto
Subfunduszu. Spotki z indeksu WIG20 stanowity przecietnie ok. 30% wartosci portfela, a okresowo,
dzieki wykorzystaniu kontraktow terminowych ekspozycja na WIG20 wynosita ok. 50%. Subfundusz
caty 2023 rok zamknat zyskiem ok. 37%, zblizonym do wzrostu benchmarku oraz indeksu WIG.

Subfundusz ALIOR Globalny
Gtéwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu byty miedzy innymi akcje spoétek z rynkdw zagranicznych,

a w pierwszej potowie roku rowniez ETF-y akcyjne dajgce ekspozycje na rozne regiony Swiata. W
2 kwartale 2023 r. zdecydowano sie na inwestycje gtownie w najwieksze spotki z sektoréw
defensywnych, zaréwno z rynkéw europejskich jak i rynku amerykanskiego. Poniewaz w 2023 r. na
rynkach prym wiodty spotki wzrostowe, zwtaszcza z USA, subfundusz zarobit jedynie 7.5% podczas
gdy jego benchmark wzrdst ok. 21.6%.

Subfundusz ALIOR Zréwnowazony

Polityka inwestycyjna zaktada nabywanie instrumentow udziatowych i dtuznych w taki sposéb, aby w
miare mozliwosci czes$¢ udziatowa subfunduszy, ktéra stanowi ok. 50%, byta zarzadzana analogicznie
jak subfundusz Alior Akgji, a cze$¢ dtuzna subfunduszu, drugie 50% aktywdw, jak subfundusz Alior
Obligacji. Dzieki dobrej koniunkturze na obu rynkach, subfundusz w 2023 r. zyskat na wartosci
ok. 24%.

Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztosc
Zgodnie z przyjeta polityka inwestycyjna subfundusz lokuje aktywa bezposrednio w akcje, obligacje

skarbowe i korporacyjne oraz w jednostki uczestnictwa i ETF. Alokacja w instrumenty udziatowe oraz
fundusze dajace ekspozycje na rynek akcji stanowita ok. 30% aktywow netto subfunduszu i byta

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 Sgdowego Kapitat zaktadowy: 1859 334,40 zt w petni optacony



zarzadzana podobnie jak fundusz Alior Akgji. Czes¢ dtuzna, w miare mozliwosci, byta natomiast
zarzadzana w podobny sposéb jak subfundusz Alior Konserwatywny. Dzieki dobrej koniunkturze na
obu rynkach subfundusz w 2023 r. zyskat na wartosci okoto 16.5%.

Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie
Zgodnie z przyjeta polityka inwestycyjna subfundusz lokuje aktywa bezposrednio w akcje, obligacje

skarbowe i korporacyjne oraz w jednostki uczestnictwa i ETF. Alokacja w instrumenty udziatowe oraz
fundusze dajace ekspozycje na rynek akgcji stanowita ok. 15% aktywédw netto subfunduszu i byta
zarzadzana podobnie jak fundusz Alior Akgji. Czes¢ dtuzna, w miare mozliwosci, byta natomiast
zarzadzana w podobny sposéb jak subfundusz Alior Konserwatywny. Dzieki dobrej koniunkturze na
obu rynkach subfundusz w 2023 r. zyskat na wartosci okoto 14.9%.

Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalnosci jednostki, jakie nastapity w roku obrotowym, a

takze po jego zakonczeniu

Rok 2023 r. byt dla lokalnych inwestoréw wyjatkowo udany. Wiekszos¢ funduszy obligacyjnych
zanotowato dwucyfrowe stopy zwrotu, a fundusze oparte na rynkach akcyjnych, zwtaszcza tych
notowanych na GPW, rosty po ponad 30%. Zwtaszcza ostatnie dwa miesigce roku byty bardzo dobre.
Rentownosci dynamicznie spadaty a rodzimy rynek akcji przyciggat uwage zagranicznych
inwestoréw, co windowato ceny waloréw.

Te dynamiczne spadki rentownosci, zarébwno w Polsce jak i na rynkach rozwinietych, sprawity, ze
wyceny obligacji w poréwnaniu do biezacych poziomdw stdp procentowych bankéw centralnych nie
wygladajg juz tak atrakcyjnie. Ponadto, dane dotyczace aktywnosci gospodarczej w wielu
gospodarkach zaczynaja sie poprawiac, a odczyty inflacji w USA juz nie spadaja. To sprawia, ze rynek
przestaje wierzy¢ w rozpoczecie cyklu obnizek stép procentowych w Europie oraz Stanach
Zjednoczonych w pierwszej potowie roku. W Polsce dodatkowo pozostaje duza niepewnosc¢
dotyczaca przysztych decyzji rzadu w kwestii utrzymania tarcz antyinflacyjnych, co przektada sie na
ksztattowanie proceséw inflacyjnych w drugiej potowie roku. W zwigzku z tym, rentownosci zarowno
w Polsce, jak i w strefie euro i USA nieznacznie rosng, a w takim otoczeniu zdecydowanie gorzej
zachowuja sie mate i Srednie spotki zalezne od kosztu kredytu. Z kolei spotki wzrostowe, zwtaszcza z
rynku amerykanskiego, ktére maja na bilansie duzo gotowki i nie finansuja sie kredytem, spisuja sie
nad wyraz dobrze notujac nowe szczyty.

Uwaga inwestorow ksztattujaca wyceny aktywow skupiona jest rowniez na geopolityce. Rosja wydaje
sie przejmowac ponownie inicjatywe w trwajacym juz niespetna dwa lata konflikcie za nasza
wschodnig granica. Caty czas ,iskrzy” na Bliskim Wschodzie, a w USA rozkreca sie kampania wyborcza.
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Zresztg rok 2024 to rok wyborow w wielu miejscach na Swiecie. Rbwniez w Polsce, gdzie wkrétce
dojdzie do wyboréw samorzadowych, a w potowie roku do wyboréw do Parlamentu Europejskiego.

Po dniu bilansowym nie zostaty rozpoznane inne znaczace zdarzenia nieuwzglednione w
sprawozdaniu finansowym.

Przewidywanym rozwoju jednostki

Fundusz planuje kontynuowa¢ w roku 2023 dziatalnos¢ zgodnie z zatozeniami inwestycyjnymi
okreslonymi w dokumentach poszczegdlnych subfunduszy.

Wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju
Fundusz nie prowadzi bezposrednio dziatalnosci w dziedzinie badan i rozwoju.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Obecna i przewidywana sytuacja finansowa funduszu i poszczegdlnych subfunduszy nie wskazuje na
istnienie zagrozen wskazujacych na mozliwg utrate ptynnosci finansowej. Sprawozdanie finansowe
za okres roczny konczacy sie 31 grudnia 2023 roku w petni ujawnia sytuacje kazdego z subfunduszy
na dzien bilansowy. Fundusz reguluje swoje zobowigzania w okreslonych terminach ptatnosci,
jednakze jego sytuacja finansowa jest uzalezniona od bardzo wielu czynnikéw, a kluczowe z nich
zostaty zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym.

Informacja o udziatach wilasnych

Nie dotyczy

Posiadane przez Fundusz oddziaty
Nie dotyczy

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

1. Ryzyka wspolne dla wszystkich subfunduszy ALIOR Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego

1.1.0pis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyjng Subfunduszu,

z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych stosowanych
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w odniesieniu do inwestycji na okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub
sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii lokat, albo w celu
odzwierciedleniu indeksu

1.1.1.Ryzyko kredytowe

Gtéwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa:
- ryzyko niedotrzymania warunkéw,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowe;j,

- ryzyko rozpietosci kredytowe).

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

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

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

1.1.2.Ryzyko ptynnosci
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Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem mozliwosci efektywnego przeprowadzenia
transakcji na danym instrumencie finansowym, bez istotnego wptywu na cene realizacji, ze
wzgledu na wielkosc tej transakgji. Innymi stowy jest to mozliwos¢ okresowego ograniczenia
dostepnosci rynku danych instrumentow. Ryzyko to wystepuje najczesciej przy prébie
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 akgji.
W odniesieniu do poszczegdlnych emitentow zalezy ono gtéwnie od takich czynnikow jak:
wielkos¢ (kapitalizacja rynkowa) spotki oraz poziom srednich dziennych obrotéw rynkowych
akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentéw finansowych na poziom
ptynnosci majg wptyw takie czynniki, jak wartos¢ instrumentow finansowych znajdujacych sie
w obrocie, $redni dzienny obrét rynkowy na danym instrumencie finansowym czy réznica
pomiedzy ceng kupna i sprzedazy. Ograniczenie ptynnosci moze zwieksza¢ zmiennosé cen
instrumentdéw finansowych. Moze ono wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach,
nagtych zmian stop procentowych oraz nagtych przeptywoéw kapitatu zagranicznego.
W przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibe zagranica lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy
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 Aktywow Netto
Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na
ryzyko to wptywa szereg czynnikdbw o charakterze makroekonomicznym (miedzy innymi
poziom inflacji, poziom deficytu budzetowego i deficytu w handlu zagranicznym, wysokos¢
nominalnych i realnych stop procentowych, charakter polityki pienieznej i fiskalnej, tempo
wzrostu gospodarczego oraz poziom stop procentowych w innych krajach) i rynkowym
(miedzy innymi: sytuacja na miedzynarodowych rynkach finansowych oraz tzw. sentyment
zagranicznych inwestorow odnosnie inwestycji w instrumenty denominowane w walucie
danego kraju). Poziom kursu walutowego moze cechowad sie bardzo duzg zmiennoscig
o nieprzewidywalnym charakterze.

1.1.4.Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

Aktywa Subfunduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez
Depozytariusza i Subdepozytariuszy (podmioty, ktore na postawie umowy z Depozytariuszem
przechowujg cze$¢ aktywow Subfunduszu). Papiery wartosciowe stanowig wiasnosé
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Subfunduszu i nie wchodza do masy upadtosci w przypadku ogtoszenia upadtosci
Depozytariusza i Subdepozytariuszy.

1.1.5.Ryzyko zwigzane z koncentracjg Aktywdw lub rynkow

W przypadku gdy znaczna cze$¢ Aktywow Subfunduszu zostanie ulokowana w dany
instrument Finansowy lub na danym rynku, w razie wystgpienia znacznej zmiany ceny tego
instrumentu finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku moze to istotnie wptyna¢
na wartos¢ i ptynnos¢ aktywow Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczegdlnych
instrumentéw finansowych moga powodowaé znaczace wahania Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

1.1.6.Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu skutkami opdznienia rozliczenia zawartych transakcji. Opdznienia te moga
uniemozliwia¢ lub utrudnia¢ przeprowadzanie dalszych transakcji. Zrédtem ryzyka rozliczenia
moga by¢ miedzy innymi ryzyka operacyjne wystepujace po stronie m.in. operatoréw rynkdow
gietdowych, izb rozliczeniowych i posrednikéw (domow maklerskich, bankéw). Oprocz
zdarzen zewnetrznych, ryzyko rozliczenia moze by¢ efektem btednych procedur
wewnetrznych, niestosowania sie do procedur, dziatania systeméw oraz pracownikdw.

1.1.7.Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

Istnieje mozliwos¢, ze podjete w najlepszej wierze i zgodnie z najlepsza wiedzg decyzje
inwestycyjne nie przyniosg oczekiwanych rezultatéw i warto$¢ posiadanych instrumentéw
finansowych, a tym samym Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu ulegnie zmnigjszeniu.

1.2.0pis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

1.2.1.Ryzyko nieosiaggnigcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa,
z uwzglednieniem czynnikbw majacych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego
z inwestycjg
Ryzyko nieosiggnigcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika
z braku mozliwosci przewidzenia przysztych zmian cen instrumentéw finansowych
wchodzacych w sktad portfela Subfunduszu, a tym samym niemoznosci przewidzenia zmian
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostke Uczestnictwa. Stopa
zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zalezna zarédwno 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 inwestygji
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w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zalezy réwniez od optat zwigzanych z zakupem lub
sprzedaza Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkéw, w przypadku osiagniecia zyskéw
z inwestycji.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powigzane
jest z horyzontem inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skréceniem horyzontu inwestycyjnego
rosnie ryzyko znaczacego wptywu krétkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na
osiggnietg stope zwrotu. Uczestnik powinien braé 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 ktdrej zrealizowana stopa zwrotu
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze sie znaczaco roézni¢ od
oczekiwanego zwrotu z inwestycji.

Subfundusz nie gwarantuje osiaggniecia jego celu inwestycyjnego, a takze okreslonej stopy
zwrotu z dokonanej przez Uczestnika Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.
Jednoczesnie dochodowos¢ Subfunduszu jest zwigzana takze z wtasciwym zarzadzaniem
i podejmowanymi przez zarzadzajagcego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu
powinni wzig¢ pod uwage bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na rentownos¢ ich
inwestycji.

1.2.2.Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych uméw

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na wartos$¢ Jednostki Uczestnictwa
umow zwigzanych z zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczegdlnosci umdw
majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne lub umdw dotyczacych Aktywow
Subfunduszu. Instrumenty pochodne charakteryzuja sie bardzo wysoka zmiennoscig cen.
Posrednio zmiennosc¢ cen instrumentdw pochodnych zalezy od zmiennosci cen instrumentow
bazowych. Ta z kolei zalezy od wielu czynnikéw zwigzanych z danym instrumentem bazowym.
Dodatkowo zmiennos¢ ta jest zwiekszana przez mechanizm dzwigni finansowej, ktory polega
na tym, ze do inwestycji w dany instrument pochodny wymagane jest utrzymywanie
zabezpieczenia, ktore stanowi niewielki procent wartosci catej inwestycji. Ryzyko dzwigni
finansowej oznacza, ze zmiana wartosci instrumentu pochodnego jest znacznie wieksza niz
zmiana wartosci instrumentu bazowego. To powoduje, ze niewielkie wahania cen
instrumentdéw pochodnych moga mie¢ wysoki wptyw na stope zwrotu z zainwestowanych
srodkow. Dla przyktadu: jezeli depozyt zabezpieczajacy wynosi 5%, to stopien dzwigni
finansowej wynosi 1:20 i oznacza to, ze 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego powoduje
zmiane w wysokosci okoto 20% zainwestowanych srodkoéw. Mechanizm dzwigni finansowej
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stwarza wysokie ryzyko utraty catosci inwestycji. Zmiennos¢ instrumentow z tej grupy moze
wzrasta¢ dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagtych zmian stop procentowych oraz
nagtych przeptywdw kapitatu zagranicznego.

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje mozliwo$¢ zaciggniecia przez
Fundusz zobowigzania finansowego zwigzanego z rozliczeniem kontraktu, a takze mozliwos¢
zaciggniecia zobowigzania do faktycznej dostawy lub odbioru okreslonych instrumentéw
finansowych. Dlatego z inwestycjami w instrumenty pochodne zwigzane jest ryzyko utraty
catosci zainwestowanych srodkéw, a w przypadkach niekorzystnych i gwattownych zmian cen
instrumentéw pochodnych rowniez koniecznos$¢ doptaty dodatkowej kwoty w stosunku do
kosztdw nabycia instrumentu finansowego celem wypetnienia powstatego zobowigzania.
Zobowiagzania, o ktorych mowa w niniejszym akapicie s3 obowigzkami dodatkowymi
w stosunku do kosztow nabycia instrumentu finansowego.

Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg sie z koniecznoscig utrzymywania i uzupetniania
zabezpieczenia okreslonego w szczegotowych opisach danych instrumentéw finansowych
(np. depozytow zabezpieczajacych).

Z zawieraniem umoéw dotyczacych instrumentéw pochodnych wigzg sie nastepujace
specyficzne ryzyka:

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

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

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

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

1.2.4.Ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami
Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.
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1.2.5.Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikajace z btednych procedur wewnetrznych, ich
niestosowania lub nieprawidtowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika réwniez
z btednego dziatania systemow, btedow popetnianych przez pracownikéw lub wynikajacych
ze zdarzen zewnetrznych. Cztery podstawowe zrddta ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy,
zdarzenia zewnetrzne oraz procesy.

1.2.6.Ryzyko wystapienia szczegdlnych okolicznosci, na wystapienie 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
dziatalnos$¢ Towarzystwa lub od dnia wygasniecia zezwolenia na dziatalno$¢ Towarzystwa nie
przejeto zarzgdzania Funduszem,

- Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkéw i nie zawarto z innym
depozytariuszem umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza,

- Wartos¢ Aktywow netto Funduszu spadfa ponizej minimalnej wartosci okreslonej
w obowigzujacych 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 przeja¢ zarzadzanie Funduszem, w tym i Subfunduszem. Przejecie zarzadzania
Funduszem wymaga zmiany Statutu Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajagcego Funduszem i Subfunduszami.
Towarzystwo przejmujgce zarzadzanie wstepuje w prawa i obowiagzki 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 skrocenie 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 dotychczasowe;j
umowy o prowadzenie rejestru aktywow w przypadku depozytariusza lub umowy
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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 sposdb 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
jakosc¢ 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 przejawia¢ sie w Swiadczeniu ustug nizszej jakosci przez wymienione powyzej
podmioty. Towarzystwo bedzie dokfadac najwyzszej starannosci, by podmioty, z ktorymi
Towarzystwo zawrze umowe o prowadzenie rejestru Aktywédw Funduszu i Subfunduszy oraz
obstuge Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowaty sie najwyzszym poziomem $wiadczonych
ustug.

Potaczenie Funduszu z innym funduszem

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

Przeksztatcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz
inwestycyjny otwarty

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

Zmiana polityki inwestycyjnej

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu okresla Ustawa oraz Statut Funduszu. Ustawa moze
podlegac¢ zmianom, w szczegdlnosci 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
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dokonanych zmianach oraz co do zasady uptywu terminu trzech miesiecy od dnia ogtoszenia.
Uczestnik nie ma wptywu na decyzje Towarzystwa o zmianie polityki inwestycyjnej Funduszu.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spdtke zarzadzajaca

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 spotce zarzadzajace).

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 poszczegdlnych sktadnikow lokat posiadanych w portfelu
Subfunduszu. Ryzyko to moze sie réwniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci
posiadanych instrumentéw dtuznych, w tym w szczegdlnosci instrumentow
0 oprocentowaniu statym.

Wysokos¢ inflacji ma rowniez bezposredni wptyw na warto$¢ 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 by¢
inna od zaktadanej w momencie dokonywania inwestycji.

1.2.9.Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczacymi 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 oséb prawnych (tj. Dz. U. z 2020 r. poz. 1406 z
pézn. zm.), Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku
dochodowego od 0séb prawnych. Nie mozna wykluczy¢ jednak opodatkowania dochodow
Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przysztosci. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania
dochodow Funduszu, w tym i Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez
Uczestnikdéw Subfunduszu stop zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.

1.2.10 Ryzyko dla zrbwnowazonego rozwoju

Ryzyko dla zréwnowazonego rozwoju zgodnie z SFDR oznacza sytuacje lub warunki
srodowiskowe, spoteczne lub zwigzane z zarzgdzaniem, ktore - jezeli wystapia - mogtyby
mie¢, rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny wptyw na wartosc inwestycji.
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Towarzystwo oraz Fundusz w wykonywanej dziatalnosci uwzgledniaja ryzyka dla
zrbwnowazonego rozwoju w rozumieniu SFDR . W ramach procesu inwestycyjnego kazdej z
lokat na poziomie aktywa, emitenta lub kontrpartnera nadawana jest ocena ryzyka dla
zrébwnowazonego rozwoju. Nastepnie przydzielone oceny sg wykorzystywane w procesie
zarzadzania ryzykiem.

Ryzyko zwigzane z nieuwzglednianiem niekorzystnych skutkéw dla zréwnowazonego
rozwoju w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych

W zwigzku z wejsciem w zycie SFDR Towarzystwo oswiadcza, ze w ramach wykonywanej
dziatalnosci nie bierze pod uwage gtéwnych niekorzystnych skutkéw decyzji inwestycyjnych dla
zrébwnowazonego rozwoju (,Polityka ESG"). Brak stosowania Polityki ESG moze spowodowag, ze
Subfundusz dokona inwestycji lub podejmie decyzje inwestycyjng w odniesieniu do danego
aktywa w sposdb odmienny, niz podjatby w przypadku stosowania Polityki ESG.

2. Ryzyka charakterystyczne dla danego subfunduszu ALIOR Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego
2.1. Subfundusz ALIOR Zréwnowazony, Subfundusz ALIOR Globalny, Subfundusz ALIOR Akgji ,
Subfunduszu ALIOR Stabilny na Przysztos¢, Subfunduszu ALIOR Spokojny dla Ciebie,
Subfundusz ALIOR Ostrozny, Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny, Subfunduszy Alior
Konserwatywny oraz Subfunduszu Alior Obligacji

2.1.1.Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w wyniku
niekorzystnych zmian cen instrumentéw finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko
rynkowe sktadajg sie w szczegdlnosci:

- ryzyko cen akgji,

- ryzyko stopy procentowej.

Ryzyko cen akcji polega na spadku Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu na skutek
niekorzystnych zmian cen akgji lub innych instrumentow udziatowych. Na ryzyko cen akgji
sktadaja sie ryzyko systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta.

Ryzyko systematyczne zwigzane jest z sytuacja makroekonomiczna, czyli miedzy innymi
takimi czynnikami jak: stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego
i deficytu w handlu zagranicznym, stopa bezrobocia, wielkos¢ popytu konsumpcyjnego
i inwestycyjnego, wysokosc stép procentowych i kursow walutowych, poziom inflacji, ceny
surowcow i zmiany cen akgcji na rynkach zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji
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makroekonomicznej, jak i na rynkach akcji, moga przektada¢ sie na spadki cen na tych
rynkach, jak réwniez 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 wptywaja 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 zostac
ograniczone poprzez dywersyfikacje portfela udziatowych papieréw wartosciowych.

Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka sktadowe moga byc¢ zwiekszane lub zmniejszane przez
charakterystyczne cechy segmentow rynku akgji, na ktérych dokonywane sg inwestycje, co
moze skutkowad zwiekszong zmiennoscig cen tych instrumentéw. W szczegdlnosdi,
charakterystycznymi cechami niektérych segmentéw rynku akcji, mogacymi powodowad
zmiane ekspozycji inwestora na ryzyko cen akgji sg m.in.:

W segmencie akcji o wysokiej ptynnosci (tzw. blue chips) - wrazliwosé na kierunek przeptywow
srodkéw pienieznych o znacznej wartosci, zwigzanych z dokonywaniem inwestycji przez
duzych inwestordw instytucjonalnych, w tym przeptywdw kapitatu zagranicznego. Moze ona
powodowaé w niektérych okresach zwiekszong zmiennos$¢ cen akcji z tego segmentuy,
zaréwno bezwzglednie, jak i w stosunku do pozostatych segmentéw rynku akgji.

W segmencie akcji matych i srednich spotek - wrazliwos¢ na informacje dotyczace emitenta
(dotyczy w najwiekszym zakresie akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu
NewConnect). Moze ona powodowac zwigkszong zmiennos¢ oraz odchylenia ceny rynkowej
instrumentdw finansowych od ich wartosci fundamentalnej w segmentach rynku o $redniej
i niskiej ptynnosci, wynikajace m.in. z braku lub ze zmniejszonego zaangazowania inwestoréw
instytucjonalnych.

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych — wrazliwo$¢ na zmiany kursow
walutowych i sytuacji makroekonomicznej krajow, z ktorych spétki sg przedmiotem inwestycji.
Niezaleznie od ryzyka walutowego, kursy akgcji spdtek zagranicznych moga charakteryzowac
sie w niektorych okresach zwiekszong zmiennoscig kurséw wyrazonych w walucie lokalnej na
skutek ograniczania strat przez inwestorow zagranicznych, wynikajacych z niekorzystnych
zmian kursow walutowych. Inwestycje w akcje spdtek zagranicznych wigzg sie réwniez
z ekspozycjg inwestora na ryzyko systematyczne tych krajow (tzw. ryzyko kraju).

W przypadku akgji spotek z krajow rozwijajacych sie (tzw. emerging markets) - wrazliwos¢ na
wzrost globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spotek z krajow rozwijajacych sie moga by¢
dodatkowo narazone na okresowe wzrosty zmiennosci notowan wynikajace ze wzrostu
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globalnej awersji do ryzyka oraz krotkoterminowe spadki kurséw, wynikajagce z masowego
wycofywania srodkow finansowych przez inwestoréw z tego segmentu, zwtaszcza w okresie
dekoniunktury. Moze tym zjawiskom towarzyszyé takze wzrost korelacji zaréwno pomiedzy
kursami akcji emitentow z tego samego kraju, jak rowniez pomiedzy indeksami gietdowymi
z roznych krajow rozwijajacych sie, co moze zniwelowaé korzysci wynikajace dywersyfikacji
ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka kraju.

W segmencie spotek niepublicznych - nieobserwowalnosé¢ kursu rynkowego oraz brak
obowiagzkdéw informacyjnych po stronie emitentéw. W zwigzku z tym, ze akcje spotek
niepublicznych nie sg przedmiotem transakcji w publicznym obrocie, ich warto$¢ godziwa nie
moze zosta¢ doktadnie ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akcji, lecz musi by¢
ustalona za pomoca metod i modeli wyceny akgji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartos¢ jest
oszacowaniem i nawet przy zachowaniu najwyzszej starannosci jest obarczona mozliwoscig
btedu (tzw. ryzyko modelu), w zwigzku z czym cena nabycia i zbycia takich instrumentéw
moze by¢ rdézna od ich wartosci fundamentalnej. Wartos¢ uzyskana w drodze wyceny jest
wrazliwa na zmiane zatozen odnosnie prognozowanych wynikow finansowych, danych
makroekonomicznych, stop procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co
wiecej, spotki niepubliczne nie podlegaja rygorystycznym obowigzkom informacyjnym, jakim
podlegaja spotki publiczne, co moze rowniez wptywad na efektywnosé wyceny akgji bedacych
przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitatowego.

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

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. Zaleznosc¢ cen tych
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instrumentédw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentdéw 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 maja 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
inwestoréw oraz poziom stép procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna
i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finansow publicznych i wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stop procentowych.

2.2.Subfundusz ALIOR Konserwatywny
2.2.1.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 Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne
znaczenie w przypadku instrumentow dtuznych o oprocentowaniu statym. Zalezno$¢ cen tych
instrumentédw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentdéw 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 maja 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
inwestorow oraz poziom stop procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna
i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finansow publicznych i wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stop procentowych.
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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 Aktywow 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 beda lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktorych 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 szczegdlnosci wptywa ryzyko stopy procentowe;.

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. Zalezno$¢ cen tych
instrumentédw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentdéw 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), wysokosc¢
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 stop procentowych.

2.3.2.Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych

Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢é w powigzaniu z realizowang strategia zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywa¢ na wielkos¢
poszczegolnych ryzyk. W szczegolnosci dotyczy to takich aspektdw strategii inwestycyjnej jak:
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stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdlnych sktadnikéw lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji portfela na poszczegodlnych 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
podlegac¢ 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 stdp procentowych.
W szczegdlnosci dotyczy to zmian dochodowosci instrumentéw dtuznych o zréznicowanych
terminach zapadalnosci. Wzrost rynkowych stop procentowych moze mie¢ negatywny wptyw
na warto$¢ dokonanych przez Subfundusz lokat w obligacje o oprocentowaniu statym.
Szczegdlne znaczenie dla ryzyka zwigzanego ze strategig zarzadzania Subfunduszem ma
ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdlnych sktadnikow
lokat. W szczegolnosci dotyczy to trafnosci oceny ryzyka kredytowego poszczegdlnych
emitentow. Nietrafne oceny tego ryzyka moga skutkowac¢ dokonaniem lokat w instrumenty
dtuzne, ktérych emitenci nie beda w stanie wywigzac sie ze swoich zobowiagzan. Moze to miec
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 Aktywow 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 beda lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu.

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 procentowe;.

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
instrumentéw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
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instrumentéw 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 maja 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
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 stop procentowych.

2.4.2.Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegélnych strategii inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢é w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajacego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywa¢ na wielkos¢
poszczegdlnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektédw strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegolnych sktadnikow lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien 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 zarzadzania
podlega¢ modyfikacji w reakcji na zachodzgce zmiany uwarunkowan rynkowych.

Ze wzgledu na realizowang polityke inwestycyjna, szczegdlne znaczenie dla ryzyka
zwigzanego z inwestycjg w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji
inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdlnych sktadnikdédw 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 szczegolnosci dotyczy to
okresow gwattownego pogorszenia koniunktury na rynkach akgji.

W zwigzku z okreslong strategia, ktora pozwala inwestowad w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne, tytulty uczestnictwa funduszu inwestycyjnych, funduszy
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zagranicznych lub instytucji wspdolnego inwestowania, w sktad 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
sktadnikow 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 Aktywow 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 beda lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu.

2.5.Subfundusz ALIOR Globalny
2.5.1.Ryzyko rynkowe

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

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. Zalezno$¢ cen tych
instrumentédw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentdéw dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od dtugosci czasu do wykupu
danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko stopy
procentowej maja wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej), wysokos¢
realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju
gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez
inwestorow oraz poziom stop procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna
i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stop procentowych.
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2.5.2.Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢é w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajacego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywa¢ na wielko$¢
poszczegdlnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektdw strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdlnych sktadnikéw lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji portfela na poszczegolnych 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 zarzadzania
podlegac¢ 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
inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegélnych sktadnikéw 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 instrumentéw udziatowych w portfelu Subfunduszu, okreslony
w Statucie na poziomie 70% wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu, warto$¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu moze charakteryzowaé sie bardzo duzg zmiennoscia.
W szczegdlnosci dotyczy to okresow gwattownego pogorszenia koniunktury na rynkach akgji.

Szczegolne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z polityka inwestycyjng Subfunduszu ma ryzyko
trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegolnych sktadnikow lokat.
Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujac sie zasada 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 biorac 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 poszczegodlnych sktadnikédw lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania.
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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
100% wartosci Aktywow 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 beda lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu.

2.6.Subfundusz ALIOR Akgji

2.6.1.Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych
Czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjng Subfunduszuy,
nalezy rozpatrywac w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania Subfunduszem, w tym
ze szczegolnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarzadzajgcego strategia
zarzadzania Subfunduszem moze wptywaé na wielkos¢ poszczegolnych ryzyk. W
szczegolnosci dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne
kryteria doboru poszczegdlnych sktadnikow 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 poszczegolne czynniki ryzyka inwestycyjnego. Powyzsze czynniki moga w
ramach realizowanej strategii zarzadzania podlega¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace
zmiany uwarunkowan rynkowych.

Ze wzgledu na realizowang polityke inwestycyjna, szczegdlne znaczenie dla ryzyka
zwigzanego z inwestycja w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji
inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdlnych sktadnikéw 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 Aktywdédw Netto Subfunduszu, wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu moze charakteryzowaé sie bardzo duzg zmiennoscia.
W szczegdlnosci dotyczy to okreséw gwattownego pogorszenia koniunktury na rynkach akgji.
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Szczegdlne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z polityka inwestycyjna Subfunduszu ma ryzyko
trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegodlnych sktadnikdéw lokat.
Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujac sie zasada maksymalizacji wartosci
Aktywow Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym. W ramach realizowanej strategii
zarzadzania, Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w akcje spdtek, ktérych wzrost
wartosci jest w ocenie zarzadzajacego Subfunduszem najbardziej prawdopodobny biorac 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 poszczegodlnych sktadnikédw lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania.
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 Aktywow Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na
poziomie do 50% 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 ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktérych dokonywane beda lokaty Subfunduszu.

2.7.Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢
2.7.1.Ryzyko rynkowe

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

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. Zalezno$¢ cen tych
instrumentdéw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentdéw dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od diugosci czasu do wykupu
danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko stopy
procentowej maja wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej), wysokos¢
realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju
gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez
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inwestoréw oraz poziom stop procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna
i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stop procentowych.
2.7.2.Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢ w powigzaniu z realizowana strategig zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajacego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywa¢ na wielko$¢
poszczegdlnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektédw strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdlnych sktadnikow lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji portfela na poszczegolnych sktadnikach
lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegolnych 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.

Szczegdlne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z polityka inwestycyjna Subfunduszu ma ryzyko
trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdlnych sktadnikow lokat.
W szczegdlnosci nietrafne decyzje inwestycyjne mogq obnizyé stope zwrotu z portfela
Subfunduszu, a nawet uniemozliwi¢ wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy
zwrotu w ujeciu nominalnym.

Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢ moze inwestowal w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy
zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania. W zwigzku z tym, w sktad 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 poszczegolnych sktadnikoéw lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania.
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
100% wartosci Aktywow 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 beda lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktorych dokonywane bedag lokaty Subfunduszu.
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W szczegdlnosci moze to powodowacl ograniczong korelacje zmian wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami wartosci gtéwnych indeksow gietdowych.

2.8. Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie

2.8.1.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).

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. Zaleznosc¢ cen tych
instrumentéw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentéw 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 majag wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej), wysokosc¢
realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju
gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji 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 stop procentowych.
2.8.2.Ryzyko wynikajgce ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢é w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajacego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywa¢ na wielkos¢
poszczegdlnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektdw strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdlnych sktadnikéw lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji portfela na poszczegolnych sktadnikach
lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegolnych sektorach geograficznych lub
branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki moga w ramach realizowanej strategii zarzadzania
podlegac¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.
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Szczegdlne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z polityka inwestycyjna Subfunduszu ma ryzyko
trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegodlnych sktadnikdéw 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 ALIOR Spokojny dla Ciebie moze inwestowa¢ w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy
zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania. W zwigzku z tym, w sktad 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 wykazywacd silng wrazliwos¢ na
zmiany cen poszczegodlnych sktadnikdéw lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania.
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
100% wartosci Aktywow 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 beda lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktorych dokonywane bedag lokaty Subfunduszu.
W szczegdlnosci moze to powodowal ograniczong korelacje zmian wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu ze zmianami wartosci gtownych indeksow gietdowych.

2.9. Subfundusz ALIOR Ostrozny
2.9.1.Ryzyko rynkowe

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

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. Zaleznosc¢ cen tych
instrumentdéw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentéw dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od dtugosci czasu do wykupu
danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu
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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 stop 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 Aktywow 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 beda lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu.

2.10. Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny
2.10.1. Ryzyko rynkowe

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

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. Zaleznosc cen tych
instrumentow od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentdéw 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 maja 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 stop procentowych.
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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 Aktywow 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 beda lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu.

2.10.2. Ryzyko zwigzane z promowaniem aspektdéw srodowiskowych i spotecznych w
rozumieniu SFDR

Subfundusz promuje aspekty srodowiskowe i spoteczne w rozumieniu SFDR. Z uwagi na
powyzsze, jednym z kryteridw doboru lokat do Subfunduszu jest ocena danej lokaty w
zakresie aspektow srodowiskowych, spotecznych i fadu wewnetrznego. Tym samym czesc
potencjalnych lokat Subfunduszu moze zosta¢ odrzucona z uwagi na powyzszg ocene, a
wybrane zgodnie z tym kryterium lokaty moga cechowac sie gorszymi stopami zwrotu niz
inne lokaty. Réwnoczesnie lokaty te moga byé w istotnym stopniu narazone na dodatkowe
ryzyka zwigzane m.in. z ustawodawstwem w zakresie aspektow Srodowiskowych i
spotecznych, dotacjami rzagdowymi oraz rozwojem odpowiednich technologii.

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

Informacje wymienione w art. 23 Dyrektywy 2011/61/UE sg udostepniane przez Towarzystwo w
Prospekcie Informacyjnym, Statucie i innych dokumentach publikowanych na stronie internetowej
Towarzystwa. Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci Funduszu nie
zidentyfikowano istotnych zmian informacji wymienionych w art. 23 Dyrektywy 2011/61/UE
wzgledem danych udostepnianych uczestnikom Funduszu przed tym dniem.
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Przeglad wynikow osiagnietych przez Fundusz w okresie sprawozdawczym, w tym istotne dla

Funduszu wskazniki skutecznosci dziatania

Nazwa subfunduszu WANJU na Stopa Stopa Stopa Aktywa netto
29/12/23 zwrotu zwrotu zwrotu od | na 31/12/23 (w
™ 12M poczatku min zi)
dziatalnosci
ALIOR KONSERWATYWNY 121,09 1,03% 10,01% 21,09% 538 146
ALIOR OBLIGACII 107,65 2,72% 15,10% 7,65% 128 599
ALIOR GLOBALNY 73,46 3,36% 7,55% -26,54% 7 089
ALIOR AKCJI 114,74 6,39% 37,30% 14,74% 26 276
ALIOR ZROWNOWAZONY 110,83 4,28% 24,01% 10,83% 8 554
ALIOR STABILNY NA PRZYSZtOSC 107,84 2,51% 16,45% 7,84% 9 864
ALIOR SPOKOJNY DLA CIEBIE 108,31 1,87% 14,86% 8,31% 62 841
ALIOR OSTROZNY 113,11 0,82% 8,36% 13,11% 714 074
ALIOR ODPOWIEDZIALNY 107,71 1,08% 6,63% 7,71% 119 954

Warszawa, dnia 28 marca 2024 roku

Podpisy 0sob reprezentujacych Fundusz

Podpis jest prawidtowy

Dokument
Dokument pod y przez ARTUR
ANDRZ ANIEC Data: 2024.0
Data: 2024. 11:57:52 ’
CET
Andrzej Rostaniec Artur Wtoch
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

/podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym/

/podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym/

Podpis jest pgawidtowy

Dokument
Konrad Au
Data: 2024.03

11:10:37 CET

Konrad Augustynski
Cztonek Zarzadu

/podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym/

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
XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

KRS: 0000350402, REGON: 142296921, NIP: 108-000-87-99
Kapitat zaktadowy: 1859 334,40 zt w petni optacony



Warszawa, dnia 28 marca 2024 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,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Konserwatywny,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Obligacji,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Ostrozny,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢,
- 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$wiadcza, iz dane dotyczace
stanow aktywdow Funduszu, w tym w szczegolnosci aktywéw zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywow przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzgadzonym na
dzien 31 grudnia 2023 za okres od 01 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r. sg zgodne
ze stanem faktycznym.

W imieniu mBank S.A.:

Signed by /
Podpisano przez:

Katarzyna Janina
Marcinowska

Date / Data:
2024-03-28 08:47

Sporzadzit (a): Katarzyna Marcinowska



mazars

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta
z badania rocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego
Subfunduszu ALIOR Akcji wydzielonego
w ramach Alior Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego
za rok obrotowy zakonczony
dnia 31 grudnia 2023 roku

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
ul. Piekna 18
00-549 Warszawa



SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA ROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Alior Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu ALIOR Akcji (,Subfundusz”) wydzielonego w ramach Alior Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), ktére zawiera zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2023 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za rok obrotowy od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2023 roku, a takze
noty objasniajace i informacje dodatkowg (,sprawozdanie finansowe").

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2023 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony
w tym dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowoéci" - Dz. U. z 2023 r. poz. 120
z pozn. zm.) oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i tre$ci z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

e zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowo$ci.

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy KRS nr 0000086577, kapitat zaktadowy: 1 268 000,00 PLN,
NIP: 5260215409, REGON: 011110970



Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 roku w sprawie krajowych standardéw
badania oraz innych dokumentéw, z pézn. zm. oraz uchwatg Rady Polskiej Agencji Nadzoru
Audytowego nr 38/1/2022 z dnia 15 listopada 2022 roku w sprawie krajowych standardéw
kontroli jakosci oraz Krajowego Standardu Badania 220 (Zmienionego) (,KSB”), a takze
stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2023 r. poz. 1015
z pozn. zm.). Nasza odpowiedzialno$é zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana
w sekcji naszego sprawozdania ,Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie
sprawozdania finansowego”.

JesteSmy niezalezni od Subfunduszu zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem etyki
zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady
Miedzynarodowych Standardéw Etyki dla Ksiegowych (,Kodeks IESBA") przyjetym uchwata
Krajowej Rady Biegtych Rewidentdéw nr 3431/52a/2019 z dnia 25 marca 2019 roku w sprawie
zasad etyki zawodowej biegtych rewidentéw, z p6zn. zm., oraz z innymi wymogami etycznymi,
ktére majg zastosowanie do badania sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze
inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie
przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni
od Subfunduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych
rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
finansowe

Zarzad Alior Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych Kksiag
rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuaciji
majgtkowej i finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami Ustawy
o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi
Subfundusz przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng, ktorg
Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub
btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe, Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie,
spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalno$ci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dziatalno$ci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji, kiedy Zarzad Towarzystwa
albo zamierza dokonac likwidacji Subfunduszu, albo zaniechaé prowadzenia dziatalnosci albo
nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalno$ci.

Mazars Audyt Sp. z o.0. 3



Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowoSci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczo$ci
finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub bledu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze
pojedynczo lub tacznie mogtyby wptyngc¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podijete na
podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie
lub w przysztosSci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

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

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej
Subfunduszu;

e oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowos$ci oraz
zasadnos¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa,;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na
podstawie uzyskanych dowoddw badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana
ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze poddawaé w znaczaca watpliwosé
zdolno$¢ Subfunduszu do kontynuaciji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze
istnieje istotna niepewno$é, wymagane jest od nas zwr6cenie uwagi w naszym
sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie.
Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia
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naszego sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki
moga spowodowac, ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

e oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawa
transakcje i zdarzenia w sposdb zapewniajacy rzetelng prezentacje.

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

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulaciji

Informacje o przestrzeganiu obowiazujacych regulacji ostroznosciowych

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

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

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

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego informujemy, ze nie
zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia
2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku obowigzujacych regulacji ostroznosciowych,
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby miec istotny wptyw na sprawozdanie
finansowe.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest
niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Marcin Juszczuk.

Dziatajgcy w imieniu Mazars Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 18, wpisanej
na liste firm audytorskich pod numerem 186, w imieniu ktérej kluczowy biegty rewident zbadat
sprawozdanie finansowe.

Podpis jest prawidtowy

Data: 2024.03N8 17:04:47 CET
Marcin Juszczuk Matgorzata Pek
Kluczowy Biegty Rewident Partner
Nr 13966

mazars

Warszawa, dnia 28 marca 2024 roku
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ ALIOR AKCJI
WYDZIELONY W RAMACH

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY

ZA OKRES
OD DNIA 01 STYCZNIA 2023 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2023 ROKU



1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2023 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdinych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

Akcje
Warranty subskrypcyjne - - - - N N
Prawa do akcji - - - B _ N
Prawa poboru - - B _ B _
Kwity depozytowe - - - - N N
Listy zastawne - - - - - -
Dtuzne papiery warto$ciowe - - - - - -
Instrumenty pochodne - - - - N N
Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspéinego inwestowania - - - - - -
majace siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - - N
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - N
Weksle - - - - N N
Depozyty - - - - N -
Waluty - - - - N N
Nieruchomosci - - - - - N
Statki morskie - - - - N N
Inne - - - - N N
Suma: 20 060 25 477 95,86% 12 700 13 927 95,37%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtéwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i
ujemnej. W bilansie dodatnia warto$¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest jako skfadnik lokat, natomiast
warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg
dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR AKCJI
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lll. BILANS
na dzien 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 26 578 14 604
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 989 638
2. Naleznosci 112 39
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 25477 13 927
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 302 91
lll. Aktywa netto (I - II) 26 276 14 513
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 22 418 16 513
1. Kapitat wptacony 70 370 46 041
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -47 952 -29 528
V. Dochody zatrzymane -1 559 -3 227
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1417 -996
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -142 -2 231
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 5417 1227
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 26 276 14 513
Liczba jednostek uczestnictwa 229 040,614 173 684,666
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 114,72 83,56

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng

cze$c¢ sprawozdania finansowego.
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IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 403 576
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 384 573
Przychody odsetkowe 19 3

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

Dodatnie saldo réznic kursowych - -

Pozostate - -
Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 824 493
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 604 303

- stata cze$¢ wynagrodzenia 316 303

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 288 -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 52 49
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 39 36
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 125 105

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Ustugi prawne - _

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 4 N

Koszty odsetkowe - -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - _

Ujemne saldo réznic kursowych - -

Pozostate - -
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (ll-ll) 824 493
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -421 83
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 6 279 -2 533

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2089 -2 244

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 4190 -289

- z tytutu réznic kursowych - -
VIIl. Wynik z operacji (V+-VI) 5 858 -2 450
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 25,58 -14,11

Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa zostat obliczony jako iloraz Wyniku z operacji i
catkowitej liczby jednostek uczestnictwa zarejestrowanych w rejestrze Uczestnikow na Dzien Bilansowy.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami obja$niajgcymi oraz
informacjg dodatkowa, ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR AKCJI
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach, wartosci wyrazonych w %
oraz warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Zmiana warto$ci aktywéw netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu 14 513 22 756
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 5 858 -2 450
a) przychody z lokat netto -421 83
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2089 -2 244
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 4190 -289
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 5858 -2 450
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 5905 -5 793
) a) zmiana kap|ta_ﬂu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 24 329 10 213
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana Kap|talu wypiacone:go (zmniejszenie kapitatu z tytutu 18 424 16 006
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 11763 -8 243
7. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 26 276 14 513
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 15814 15103
1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 242 559,485 118 196,988
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 187 203,537 187 976,340
Saldo zmian 55 355,948 -69 779,352
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 750 762,290 508 202,805
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 521 721,676 334 518,139
Saldo zmian 229 040,614 173 684,666
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 229 040,614 -
Ill. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec
. 83,56 93,47
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego
114,72 83,56
okresu sprawozdawczego
3. Prqcentowa zmiana wartgsm aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 37,.29% -10,60%
okresie sprawozdawczym (**)
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 84,09 02-01-2023 65,24 13-10-2022
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
5. Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 115,30 27.12-2023 89,86 04-04-2022
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
6. anosc aktywow netto na Jednostkg uczestnictwa wg ostatniej wyceny w 114,72 31-12-2023 83,56 31-12-2022
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej o o,
s . 5,21% 3,26%
wartosci aktywow netto, w tym:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3,82% 2,01%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,33% 0,32%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 0.25% 0.24%
Funduszu/Subfunduszu
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,79% 0,70%
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

(*) Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartoéci aktywéw netto
na kazdy dzien roku kalendarzowego, przy czym w dniach, w ktoérych nie zostata przeprowadzona wycena oficjalna
Subfunduszu w badanym okresie, przyjeto ostatnig dostepng warto$¢ aktywédw netto Subfunduszu. +

(**) Do wyliczenia zmiany procentowej zostata przyjeta warto$¢ jednostki uczestnictwa na dzien bilansowy.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ fgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi
oraz informacjg dodatkowa, ktore stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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VL.

NOTY OBJASNIAJACE

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto
na jednostke uczestnictwa

Nota nr 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

10.

11.

12.

13.

A. Ujawnienia i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Jednostkowe i potgczone sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994 roku (Dz.U. z 2023 poz. 120 z pdzn. zmianami) oraz
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowo$ci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku Nr 249 poz. 1859 z p6zn. zm.) [dalej: Rozporzadzenie].

Sprawozdania finansowe, potgczone sprawozdania finansowe oraz sprawozdania jednostkowe subfunduszy
sporzgdza sie w jezyku polskim i walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, potgczonym sprawozdaniu finansowym oraz sprawozdaniach
jednostkowych subfunduszy wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem wartosci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa oraz innych wartosci, ktéry wymagajg innej doktadnosci.

Sprawozdania finansowe, potgczone sprawozdania finansowe oraz sprawozdania jednostkowe subfunduszy
sporzgdzane sg w formie i ze sposobem klasyfikacji poszczegolnych pozycji okreslonym w Rozporzadzeniu.

B. Ujawnienia w ksiegach rachunkowych operaciji dotyczacych funduszu
Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywéw Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

Na potrzeby okre$lenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okre$lonym dniu wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodpfatnie posiadajg cene nabycia rowna zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki lokat maja przypisang cene nabycia
wynikajgca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat w zamian, za ktére zostaty otrzymane, skorygowang o
ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

W przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich
wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w jednostkowym sprawozdaniu finansowym tgcznie
i prezentuje tagcznie jako sktadnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze,” polegajgcg na
przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
instrumentow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej
(nie dotyczy papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W
przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te
zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut
obcych wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru warto$ciowego,
ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego skfadnika.

Przystugujace, zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w

ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
wartosci prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujgce prawo poboru
akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiggach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujgca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta,
ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny
nabycia.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR AKCJI
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14.
15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

a)

b)

a)

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operac;ji.

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia
tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w
walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$¢ nalezy okre$li¢ w relacji do wskazanej
przez Subfundusz waluty, dla ktérej ustalany jest sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

Przychody z lokat obejmujg w szczegélnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
Srodkow pienieznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach,
przychody odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegolnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
Srodkdw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt
amortyzacji premii, sktadajgcy sie na wycene aktywdw nienotowanych na aktywnym rynku metodag skorygowane;j
ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem
nieruchomo$ci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych
papieréw warto$ciowych przez emitenta oraz prezentuje tgcznie ze skfadnikiem lokat. Przychody odsetkowe od
lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w
pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych naleznosci z tytutu przychoddw odsetkowych do dnia
rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje sie w nastepujacy sposob: - Warto$¢ sprzedanych odsetek na dzien
rozliczenia sprzedazy ujmowana jest w naleznosciach ze sprzedazy oraz pomniejsza saldo konta naleznosci z
tytutu odsetek. - W okresie pomiedzy datg transakcji sprzedazy a datg rozliczenia przychody odsetkowe naliczane
sg wedtug wartosci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzien Wyceny i ksiegowane na konto
naleznosci z tytutu odsetek oraz przychody z tytutu odsetek.

Dla papierow warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia ré6znica pomiedzy skorygowang ceng
nabycia na dzien zawarcia transakcji sprzedazy (bez odsetek), a wartoscig sprzedazy (bez odsetek) ujmowana
jest na koncie naleznosci ze sprzedazy oraz powyzsza warto§¢ pomniejsza/powieksza konto amortyzacja
dyskonta/premii.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztow
zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej,
ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w
dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

C. Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, z
zachowaniem zasad okreslonych w postanowieniach ponizszych.

Subfundusz dokonuje wyceny Aktywow oraz ustala Wartos¢ Aktywow Netto, a takze Wartos¢ Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w Dniach Wyceny.

Ostatnie dostepne kursy lokat Funduszu na Aktywnym Rynku w Dniu Wyceny Fundusz okresla o godzinie 23:00.
Wybor godziny 23:00 uzasadniony jest nastepujgcymi okoliczno$ciami:

godzina 23:00 na polskim rynku miedzybankowym na podstawie kwotowan najwiekszych bankéw znane sg
stawki oprocentowania depozytéw miedzybankowych WIBOR i WIBID,

0 godzinie 23:00, w przypadku Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. dostepne sg kursy zamkniecia,

0 godzinie 23:00, w przypadku giefdowych rynkéw  europejskich, potnocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich dostepne sg kursy zamkniecia.

Wartos¢ Aktywow Netto subfunduszu jest rowna wartosci Aktywow subfunduszu w Dniu Wyceny pomniejszonej o
zobowigzania subfunduszu.

Zobowigzania, ktdre dotyczg catego Funduszu, obcigzajg Subfundusz proporcjonalnie do udziatu Wartosci
Aktywoéw Netto Subfunduszu w Wartosci Aktywow Netto Funduszu.

Sktadniki lokat subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg, za ktorg
uznaje sie:

cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartoci godziwej)
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b)

c)

10.

11.

12.

13.

14.
15.

a)

b)

w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w ppkt a, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej)

w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w ppkt a i b, warto§¢ godziwg ustalong za pomoca modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii warto$ci godziwe;j)

Za Aktywny Rynek uznaje sie rynek, na ktérym transakcje dotyczgce danego skfadnika aktywow Ilub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczy¢ biezacych
informacji na temat cen tego sktadnika aktywéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki po$rednikéw, rynki
brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechuja sie takg czestotliwoscig i wolumenem.

Dtuzne papiery warto$ciowe emitowane przez Skarb Panstwa notowane na Treasury BondSpot Poland uznaje sie
jako notowane na aktywnym rynku, a Treasury BondSpot Poland jest rynkiem gtéwnym dla tych papieréw. Dla
papieréw dtuznych wyemitowanych poza granicami RP rynekiem aktywnym jest Bloomberg BGN (Bloomberg
Generic Price) ceng ztozona, ustalana w czasie rzeczywistym, oparta na wykonywalnych i orientacyjnych
kwotowaniach od wielu dealeréw, wskazuje ona dostepne ceny tworzace konsensus rynkowy.

W przypadku, gdy sktadnik lokat subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym Aktywnym Rynku,
wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 9 jest wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci okreslenia rynku gtéwnego na podstawie wielkosci wolumenu
obrotu, Fundusz stosuje kryterium czestotliwosci, a rynkiem gtéwnym dla danego papieru warto$ciowego jest ten
rynek, na ktorym czestotliwo$¢ obrotu byta najwieksza.

Wyboru rynku gtébwnego, o ktébrym mowa w pkt 9, dokonuje sie na podstawie danych z poprzedniego miesigca
kalendarzowego.

Wycena za pomoca modelu wyceny, przygotowywane sa przez wyspecjalizowany podmiot zewnetrzny lub w
wyjatkowych przypadkach przez pracownikéw Towarzystwa posiadajgcych odpowiednig wiedze i kompetencje, a
nastepnie uzgadniane z Depozytariuszem. Modele wyceny raz zastosowane do wyceny sktadnika lokat powinny
by¢ stosowane w sposob ciggty, o ktérym mowa w pkt 6b i 6¢ rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca
wyznaczyé warto$¢ godziwg skladnika aktywow lub zobowigzan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w
szczegolnosci przeptywdéw pienieznych lub dochodéw i wydatkédw, na jedng zdyskontowang kwote z
uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajaca za pomocg innych powszechnie uznanych metod
estymacji na oszacowanie wartosci godziwej aktywéw lub zobowigzan, gdzie dane wejSciowe do modelu sg
obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni lub posredni. W przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie
sg dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach
Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym nieobserwowalne.

Modele wyceny o ktéorych mowa w pkt 6b i 6¢, stosuje sie spodjnie w odniesieniu do wszystkich aktywow
wszystkich subfunduszu, uwzgledniajgc strategie inwestycyjne i rodzaje aktywow posiadanych przez subfundusz.

Modele wyceny o ktérych mowa w pkt 6b i 6¢ podlegajg okresowemu przeglagdowi nie rzadziej niz raz do roku.

Informacje dotyczace modelu wyceny o ktérym mowa w pkt 6b i 6¢, opis technik wyceny oraz dane wejsciowe
wykorzystywane w wycenie wartosci godziwej prezentowane sg w jednostkowych sprawozdaniach Subfunduszy,
wraz z okresleniem tacznego udziatu aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegolnych poziomach
hierarchii warto$ci godziwej, przy czym:

Papiery wartosciowe, a w szczegoélnosci: akcje, obligacje, listy zastawne sklasyfikowane na 1 poziomie hierarchii,
wycenia sie wedtug kursu zamknigcia, a w przypadku braku kursu zamkniecia wedtug kursu ostatniej transakcji z
danego Dnia Wyceny lub innej ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej odpowiednik kursu zamkniecia, z
zastrzezeniem, ze:

obligacje emitowane przez Skarb Panstwa RP, notowane na Treasury BondSpot Polska wycenia sie wedtug
kursu drugiego fixingu, a w przypadku gdy na drugim fixingu nie zostanie ustalony kurs, kolejno wedtug kursu
ostatniej transakcji z danego Dnia Wyceny lub kursu ustalonego na pierwszym fixingu.

jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, ETF-y, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za
granicg wycenia sie wedtug kursu zamknigcia ustalonego na rynku regulowanym, rynku zorganizowanym, w
alternatywnym systemie obrotu lub innym systemie notowan, a w przypadku gdy zaden w wymienionych
wczesniej rynkéw lub systemoéw obrotu nie spetnit w poprzednim miesigcu kryteriow dostatecznej czestotliwosci i
dostatecznego wolumenu, aby dostarczy¢ biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywoéw, wycena
odbywa sie wedtug wartosci aktywdw netto na: jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny, 1 sztuke ETF-u,
tytut uczestnictwa emitowany przez fundusz zagraniczny lub tytut uczestnictwa emitowany przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica, opublikowang przez organ zarzgdzajgcy danym funduszem
lub instytucjg wspolnego inwestowania

Dtuzne papiery wartosciowe sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia sie metodg poréwnan rynkowych
na podstawie danych obserwowalnych.
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c)

d)

e)

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24.

a)

b)

Udziatowe papiery wartosciowe sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia sie metodg poréwnan
rynkowych przy wykorzystaniu mnoznikow rynkowych. Metoda ta nazywana jest takze metodg wskaznikowg lub
porébwnawczg.

Instrumenty pochodne sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia sie w oparciu o modelu stosowane dla
danego typu lokaty, ktorym dla kontraktéw terminowych, transakcji wymiany walut lub stép procentowych jest
model zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

Sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wyceny - Prawa do akcji oraz Akcje Nowej Emisji akcji notowanych na
aktywnym rynku wycenia sie w oparciu o publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene nie réznigcego sie
istotnie sktadnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Dtuzne papiery warto$ciowe sklasyfikowane na 3 poziomie hierarchii wycenia sie metodg poréwnan rynkowych
przy wykorzystaniu danych nieobserwowalnych.

Udziatowe papiery warto$ciowe sklasyfikowane na 3 poziomie hierarchii wycenia sie:
metodg skorygowanych aktywoéw netto lub,

metodg likwidacyjng lub,

metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

. Za dane obserwowalne uznaje sie dane wej$ciowe do modelu odzwierciedlajgcego zatozenia, ktore przyjeliby

uczestnicy rynku podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowigzania, uwzgledniajgce w sposéb bezposredni
lub pos$redni:

ceny podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzacych z Aktywnego Rynku,
ceny identycznych lub podobnych aktywoéw lub zobowigzarn pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny,

dane wej$ciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w lit. a i b, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywdw lub zobowigzania, w szczegdélnosci:

stopy procentowe i krzywe dochodowo$ci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
zaktadang zmiennos¢,

spread kredytowy,

dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

Za dane nieobserwowalne uznaje sie dane wejSciowe do modelu opracowane przy wykorzystaniu wszystkich
wiarygodnych informacji dostepnych w danych okoliczno$ciach na temat zalozen przyjmowanych przez
uczestnikdw rynku, ktére spetniajg cel wyceny wartosci godziwej

Papiery warto$ciowe, ktérych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papieréw warto$ciowych, stanowig sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia
pozyczki papieréw warto$ciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych moga by¢ zdematerializowane papiery wartosciowe.

Transakcje reverse repo/buy-sell back i depozyty bankowe o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni
wycenia sie metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci.

Transakcje repo/sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki $rodkéw pienieznych wycenia sie poczgwszy od
dnia ujecia w ksiegach metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.

Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w
ktorej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w
ktorej sg denominowane.

Warto$¢ Aktywow Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie
wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe — do waluty EUR.

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych:

pierwotnym terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu,
oraz

niepodlegajgcych operacjom objecia dtuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem
posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw warto$ciowych wczes$niejszej emisji

— dopuszcza sie wycene skorygowang ceng nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, z uwzglednieniem odpisow z tytutu trwatej utraty warto$ci sktadnika aktywow.
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Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:
A. Metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych funduszu i
subfunduszy.

B. Metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.

W dniu 31 grudnia 2020 roku zostato opublikowane Rozporzadzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (dalej” ,Rozporzadzenie zmieniajgce”). Rozporzadzenie zmieniajgce weszio w zycie z
dniem 1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowo$ci Funduszu do ww. Rozporzadzenia nastgpito w
poprzednim okresie sprawozdawczym w dniu 1 lipca 2021 r.

Istotng zmiang wprowadzong wyzej wymienionym aktem prawnym jest metoda wyceny nieptynnych papieréw
wartosciowych. Wycena ta dokonywana jest zgodnie z wiarygodnie oszacowang wartoscia godziwg przy
zastosowaniu modelu wyceny opartego na danych obserwowalnych (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej) lub na
danych nieobserwowalnych (poziom 3 warto$ci godziwej).

Nota nr 2 Naleznos$ci Subfunduszu

Naleznosci 112 39
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 112 28
Z tytutu dywidend - 11
Z tytulu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate - -

Nota nr 3 Zobowiazania Subfunduszu

Zobowiazania
Z tytutu nabytych aktywéw - -

Z tytutu transakciji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 73 -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwaranciji lub poreczen -
Z tytutu rezerw 164 50
Pozostate skfadniki zobowigzan 6 -

Nota nr 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Nota-4 I. Struktura srodkow pienieznych na rachunkach w podziale na banki

I. Banki / waluty
ALIOR BANK S.A. - 292 - 1
PLN 292 292 1 1
MBANK S.A. - 293 - 153
PLN 293 293 153 153
SANTANDER BANK POLSKA S.A. - 404 - 484
PLN 404 404 484 484
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NOTA-4 Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu
zaspokojenia biezagcych zobowiazan

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw ; 692 R 680
pienieznych
PLN 692 692 680 680

(*) Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej
stanu za dwa okresy sprawozdawcze.

Nota 4 lll. Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych
Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryzyka

rodki pieniezne i ekwiwalenty
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 989 638
(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano $rodki
pieniezne, depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panistwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe,
listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*)
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) - -
Zobowigzania (**) - -
Suma: - -
(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow $Srodkoéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe dtuzne instrumenty finansowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne
na stope procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 1102 677
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)

Srodki na rachunkach bankowych

989

638

Naleznosci

112

39

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych

kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papierow
wartosciowych (obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow
depozytowych i weksli), depozytow bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
Srodkdow pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych ftransakcji, w szczegolnosci na
niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w
aktywach ogoétem.
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Poziom obciazenia aktywo6w i zobowiazan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Na dzien bilansowy 31.12.2023 Subfundusz nie miat otwartych transakcji na instrumentach pochodnych

Wystandaryzowane
instrumenty pochodne

Futures

Futures na indeks
gietdowy WIG20,
FW20H2320, 2023.03.17
(PLOGF0025171)

Kazdego
dnia
roboczego

Diuga Futures

17-03-2023

17-03-2023

Nota nr 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Nie dotyczy

Nota nr 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy

Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

Nota-9 I. Walutowa struktura pozycji bilansu

I. Aktywa 26 578 14 604

1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 989 - 638
PLN 989 989 638 638

2) Naleznosci - 112 - 39
PLN 112 112 39 39

3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -

4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 25 477 - 13 927
PLN 25477 25477 13 927 13 927

5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym R } } j

rynku

6) Pozostate aktywa - - - -

Il. Zobowigzania - 302 - 91
PLN 302 302 91 91

Nota 9 Il. Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat subfunduszu

Nie dotyczy

Nota-9 Ill. Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego oglaszany przez NBP, z dnia sporzadzenia

sprawozdania finansowego

Nie dotyczy
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

Nota-10 I. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow,
wedtug podziatu przyjetego w bilansie funduszu

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie dla kazdej z
kategorii aktywow, wedlug podziatu przyjetego w bilansie funduszu

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2089 4190 -564 -289
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - -1680 -
Pozostate - - - -
Suma: 2089 4190 -2 244 -289

Nota 10 ll. Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany
zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy

Nota 10 Ill. Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych, w
przekroju zbytych lokat funduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty
oraz wplywu, jaki wyptata przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

Nota 11 I. Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy

Nota 11 Il. Koszty funduszu aktywéw niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy

Nota 11 lll. Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 316 303
zmienna cze$¢ wynagrodzenia 288 -
Suma: 604 303

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 26 276 14513 29 756
lata obrotowe
Il. Warto$¢ aktywédw netto na poszczegolne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 114,72 83,56 93,47
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VIL.

INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy:

Nie dotyczy

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym:

Nie dotyczy

3) Roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie dotyczy

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach (poziom 1, 2 lub
3) hierarchii wartosci godziwej. W przypadku sktadnikow lokat, ktérych wartos¢ godziwa jest szacowana na
poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, fundusz przedstawia informacje o tacznym udziale
takich lokat w aktywach netto funduszu oraz o zwigzanym z nimi ryzyku.

Aktywa 25477 - - - 25 477
Akcje 25 477 - - - 25 477
Warranty subskrypcyjne - - - - N

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Transakcje reverse repo/buy-sell back

Zobowigzania - - - - -

Transakcje repo/sell-buy back

Instrumenty pochodne

Z instrumentami wycenianymi za pomocg modeli (2 i 3 poziom wyceny wg warto$ci godziwej) wyceny wigzg sie
ponizsze ryzyka:

1. Ryzyko ptynnosci lokat: Ograniczona ptynno$¢ moze utrudni¢ szybka sprzedaz lub nabycie okreslonych
kategorii lokat lub spowodowac, ze takie transakcje bedg zrealizowane po cenach znaczgco odbiegajacych od cen
rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownos¢ takich lokat.

2. Ryzyko stop procentowych - odwrotna zalezno$¢ pomiedzy wartoscig instrumentéow dtuznych a poziomem
stop procentowych. Oznacza to, ze wzrost stép procentowych moze sie przetozy¢ na spadek wartosci lub cen takich
instrumentow, co z kolei moze mie¢ niekorzystny wptyw na warto$c lokat.

3. Ryzyko niewyptacalnosci emitentow: Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw, ponoszone przez Fundusz, jest
zalezne od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem cze$ciowej lub catkowitej utraty wartosci danych
sktadnikow aktywow. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju mogg skutkowaé spadkiem
ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw, a tym samym pogorszeniem rentowno$ci inwestycji w dany
instrument.

4. Ryzyko modelu: model wyceny danego aktywa/zobowigzania stosowany przez Fundusz moze okazac sie
nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu.
5. Ryzyko realizacji prognoz przyjetych w modelu wyceny — ryzyko objawiajgce sie przyjeciem zbyt

optymistycznych albo zbyt konserwatywnych prognoz oczekiwanych przyszitych przeptywoéw pienieznych przyjetych w
modelu wyceny (np. w przypadku pakietéw wierzytelno$ci w postaci prognozowanego odzysku, w przypadku wycen
instrumentow udziatowych metodami dochodowymi w postaci prognoz przysztych przeptywéw pienieznych)
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3b) kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych
przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny
nastgpic¢. Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom sa ujawniane i omawiane oddzielnie od informacji o
przeniesieniu z kazdego poziomu

Nie dotyczy

3c) w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej — opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci
godziwej. Jezeli nastapitla zmiana techniki wyceny, w szczegdlnosci zastgpienie metody rynkowej metoda
przychodoéw lub zastosowanie dodatkowej techniki wyceny, jednostka ujawnia zmiane i jej powody. W
przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej jednostka
dostarcza informacje iloSciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych wykorzystanych w wycenie
wartosci godziwej. Jednostka nie musi tworzy¢ ilosciowych informacji w celu spetnienia wymogu ujawniania
informacji, jezeli iloSciowe nieobserwowalne dane wejsciowe nie zostatly opracowane przez jednostke przy
okazji wyceny wartosci godziwej (np. kiedy jednostka wykorzystuje ceny z wczesniejszych transakcji lub
informacje o cenach strony trzeciej bez korekty). Ujawniajac informacje, jednostka nie moze jednak pomijaé
ilosciowych nieobserwowalnych danych wejsciowych, ktére sa istotne dla wyceny wartosci godziwej i do
ktoérych jednostka ma racjonalny dostep

Nie dotyczy

3d) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej -
uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia, przy czym nalezy oddzielnie ujawnié zmiany, ktére w
trakcie przypisywanego okresu dotyczyty:
1. lacznych zyskow lub strat za okres ujety w wyniku z operacji oraz pozycji wyniku z operacji, w ktérych
ujeto te zyski lub straty
Nie dotyczy
2. operacji kupna, sprzedazy, emisji i rozliczen (kazdy z tych rodzajéw zmian ujawnia sie oddzielnie)
Nie dotyczy
3. kwot wszelkich przeniesien na poziom lub z poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej, powodéw tych
przeniesien i stosowanych przez jednostke zasad ustalania, kiedy przeniesienie miedzy poziomami powinno
nastapi¢. Informacje o przeniesieniu na poziom 3 s3 ujawniane i omawiane oddzielnie od informacji o
przeniesieniu z poziomu 3.
Nie dotyczy

3e) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej —
kwote tacznych zyskéw lub strat za okres, o ktérym mowa w pkt. 3d) lit. a), ujeta w wyniku z operacji, ktéra jest
przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub zobowigzaniami
posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego oraz pozycje (pozycje) wyniku z operacji, w ktorej ujeto
niezrealizowane zyski lub straty

Nie dotyczy

3f) w przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej - opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz, w tym na przyktad
informacje, jak fundusz podejmuje decyzje w sprawie zasad i procedur wyceny oraz analizuje zmiany wycen
wartosci godziwej w kolejnych okresach

Nie dotyczy

3g) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej w

zakresie:
1. wszystkich takich wycen — opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany
nieobserwowalnych danych wejsciowych, jezeli zmiana tych danych wejsciowych dajaca inna kwote moze
prowadzi¢ do wyraznie wyzszej lub nizszej wyceny wartosci godziwej. Jezeli istniejg powiazania miedzy tymi
danymi wejsciowymi a innymi nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi wykorzystywanymi w wycenie
wartosci godziwej, jednostka przedstawia rowniez opis tych powigzan i sposobu, w jaki moga wzmoc lub
ztagodzi¢ wplyw zmian nieobserwowalnych danych wejsciowych na wycene wartosci godziwej. Aby spetnic¢
ten wymég dotyczacy ujawniania informacji, w opisowej prezentacji wrazliwosci na zmiany
nieobserwowalnych danych wejsciowych nalezy uwzgledni¢ ujawnione nieobserwowalne dane wejsciowe
zgodhnie z pkt. 3c)

Nie dotyczy

2, w przypadku aktywéw finansowych i zobowiazan finansowych, jezeli zmiana jednego elementu lub
wiekszej ilosci nieobserwowalnych danych wejsciowych w celu odzwierciedlenia racjonalnie mozliwych
alternatywnych zatozen istotnie zmienitaby wartos¢ godziwa, jednostka stwierdza ten fakt i ujawnia skutek
tych zmian. Jednostka ujawnia informacje na temat tego, jak obliczono skutek zmiany w celu
odzwierciedlenia racjonalnie mozliwego alternatywnego zatozenia.
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Nie zidentyfikowano sytuacji, w ktérej przyjecie innych racjonalnych zatozen w zakresie danych nieobserwowalnych
istotnie wptynetoby na oszacowanie wartosci godziwe;j.

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownosé Funduszu:
a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa,
W okresie sprawozdawczym nie byto korekt wycen aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa.
W okresie sprawozdawczym nie zawieszono wycen aktywow netto na jednostke uczestnictwa

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.
Na dzien sprawozdawczy nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakc;ji

5) Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:
Sprawozdanie jest sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatania w ciggu 12 miesiecy po dniu sprawozdawczym

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

W okresie sprawozdawczym nie wystepowaty przypadku ustanowienia zastawéw rejestrowych

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej

Nie dotyczy

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych warto$¢ aktywoéw funduszu

W okresie sprawozdawczym nie byto przypadkéw nowych odpiséw aktualizujgcych warto$¢ aktywow funduszu

5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja
opo6znienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

W okresie sprawozdawczym nie bylo przypadkéw nowych przypadkéw dotyczacych aktywéw funduszu do ktorych
mingt termin ptatnosci lub wystepujg opdznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Na dzien sprawozdawczy nie wystepowaty przekroczenia ustawowych ograniczen inwestycyjnych

6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplynaé na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian:

Rozpoczeta w lutym 2022 r. rosyjska napas¢ na Ukraine i bedgca nastepstwem tego zdarzenia wojna wciaz nie zostata
zakonczona. W 2023 kroki podejmowane przez banki centralne w Europie i USA nastawione sg giéwnie na
sprowadzenie inflacji do celéw regulacyjnych, chociaz dziatania poszczegélnych instytucji byty mocno rozbiezne. Ma to
wptyw na wiekszos¢ klas aktywéw, a takze waluty. Stgd chociaz polska gospodarka nie ucierpiata wskutek wojny w
Ukrainie tak bardzo, jak obawiata sie tego czes¢ ekonomistéw, to dlugofalowe skutki z tym zwigzane (zarébwno z wojng
jak i inflacje), sa na dzien dzisiejszy trudne do przewidzenia.

7) Aktualnie stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji subfunduszu:
Do pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu jest stosowana metoda zaangazowania okreslona w Rozporzadzenia
UE nr 231/2013. Na dzien bilansowy warto$¢ ekspozycji AFl wyliczonej metodg zaangazowania wynosita 100,0 %
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Zarzad Alior Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu
Alior Akcji wydzielonego w ramach Alior Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na ktére sktada sie:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2023 roku o fgcznej wartosci 25 477 tys. zt.
2. Bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2023 roku wykazujacy aktywa netto w wysokoséci 26 276 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku wykazujacy
wynik z operacji w kwocie 5 858 tys. zi.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku
wykazujgce zmiane stanu warto$ci aktywow netto Subfunduszu o kwote 11 763 tys. zt.

5. Noty objasniajace.

6. Informacja dodatkowa.

Podpisy osoéb reprezentujacych Fundusz:

Andrzej Rostaniec
Prezes Zarzadu Alior TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym

Artur Wioch

Cztonek Zarzadu Alior TFI S.A.

/-podpisano kwalifikowanym

Konrad Augustynski
Czfonek Zarzadu Alior TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym

podpisem elektronicznym-/

podpisem elektronicznym-/ podpisem elektronicznym-/

Podpis jest prawidtowy Podpis jest prayidtowy
: Dok

Dokument pogpi przez Kgn;l;ge;‘l;g Skiy przez

ARTUR WL Data: 2024.03.98 11:10:01 CET

Data: 2024.03.2¥11:56:47 CET Data: 2024.03.28 11:41:23 CET

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Marcin Ostrowski

Dyrektor Departament Administracji i Wyceny Aktywoéw
ProService Finteco Sp. z o.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczo$ci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Data: 28 marca 2024 roku
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mazars

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta
z badania rocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego
Subfunduszu ALIOR Globalny
(do dnia 1 lutego 2023 roku funkcjonujacy pod
nazwa ALIOR Globalny Nowych Technologii)
wydzielonego w ramach Alior Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
za rok obrotowy zakonczony
dnia 31 grudnia 2023 roku

Mazars Audyt Sp. z o.0.
ul. Piekna 18
00-549 Warszawa



SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA ROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Alior Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu ALIOR Globalny (do dnia 1 lutego 2023 roku funkcjonujgcy pod nazwg ALIOR
Globalny Nowych Technologii) (,Subfundusz’) wydzielonego w ramach Alior
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), ktére zawiera
zestawienie lokat oraz bilans sporzgadzone na dzien 31 grudnia 2023 roku, rachunek wyniku
z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy od dnia 1 stycznia do dnia
31 grudnia 2023 roku, a takze noty objasniajace i informacje dodatkowa (,sprawozdanie
finansowe").

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2023 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony
w tym dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzes$nia
1994 roku o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci" - Dz. U. z 2023 r. poz. 120
z pozn. zm.) oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

e zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowo$ci.

Mazars Audyt Sp. z o.0.
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy KRS nr 0000086577, kapitat zaktadowy: 1 268 000,00 PLN,
NIP: 5260215409, REGON: 011110970



Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 roku w sprawie krajowych standardéw
badania oraz innych dokumentéw, z pézn. zm. oraz uchwatg Rady Polskiej Agencji Nadzoru
Audytowego nr 38/1/2022 z dnia 15 listopada 2022 roku w sprawie krajowych standardéw
kontroli jakosci oraz Krajowego Standardu Badania 220 (Zmienionego) (,KSB”), a takze
stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2023 r. poz. 1015
z pozn. zm.). Nasza odpowiedzialno$é zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana
w sekcji naszego sprawozdania ,Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie
sprawozdania finansowego”.

JesteSmy niezalezni od Subfunduszu zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem etyki
zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady
Miedzynarodowych Standardéw Etyki dla Ksiegowych (,Kodeks IESBA") przyjetym uchwata
Krajowej Rady Biegtych Rewidentdéw nr 3431/52a/2019 z dnia 25 marca 2019 roku w sprawie
zasad etyki zawodowej biegtych rewidentéw, z p6zn. zm., oraz z innymi wymogami etycznymi,
ktére majg zastosowanie do badania sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze
inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie
przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni
od Subfunduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych
rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
finansowe

Zarzad Alior Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych Kksiag
rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuaciji
majgtkowej i finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami Ustawy
o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi
Subfundusz przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng, ktorg
Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub
btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe, Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie,
spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalno$ci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dziatalno$ci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji, kiedy Zarzad Towarzystwa
albo zamierza dokonac likwidacji Subfunduszu, albo zaniechaé prowadzenia dziatalnosci albo
nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalno$ci.
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Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczo$ci
finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszag opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub bledu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze
pojedynczo lub tacznie mogtyby wptyngc¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podijete na
podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie
lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

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

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej
Subfunduszu;

e oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowos$ci oraz
zasadnos¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa,;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na
podstawie uzyskanych dowoddw badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana
ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze poddawaé w znaczaca watpliwosé
zdolno$¢ Subfunduszu do kontynuaciji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze
istnieje istotna niepewno$é, wymagane jest od nas zwr6cenie uwagi w naszym
sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie.
Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia
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naszego sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki
moga spowodowac, ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

e oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawartosé sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawa
transakcje i zdarzenia w sposdb zapewniajacy rzetelng prezentacje.

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

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulaciji

Informacje o przestrzeganiu obowiazujacych regulacji ostroznosciowych

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

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

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

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego informujemy, ze nie
zidentyfikowalismy przypadkéw naruszenia przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia
2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku obowigzujacych regulacji ostroznosciowych,
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby miec istotny wptyw na sprawozdanie
finansowe.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest
niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Marcin Juszczuk.

Dziatajgcy w imieniu Mazars Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 18, wpisanej

na liste firm audytorskich pod numerem 186, w imieniu ktérej kluczowy biegty rewident zbadat
sprawozdanie finansowe.

Podpis jest prawidtowy
Podpis jest prawidto
pis p d Dokument podpi, przez
Dokument godp; przez Malgorza
11\34;21'21()];4‘ 14:40:30 CET Data: 2024. 17:05:01 CET

Marcin Juszczuk Matgorzata Pek

Kluczowy Biegty Rewident
Nr 13966

Partner

mazars

Warszawa, dnia 28 marca 2024 roku

Mazars Audyt Sp. z o.0.



ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ ALIOR GLOBALNY

(DO DNIA 01 LUTEGO 2023 R. FUNKCJONUJACY POD NAZWA ALIOR GLOBALNY NOWYCH
TECHNOLOGII)

WYDZIELONY W RAMACH

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY

ZA OKRES
OD DNIA 01 STYCZNIA 2023 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2023 ROKU
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lll. BILANS
na dzien 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 7 558 11 558
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 461 1019
2. Naleznosci 100 32
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 6 646 10 417
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 351 90
6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 469 588
lll. Aktywa netto (I - II) 7089 10 970
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 9 757 14 487
1. Kapitat wptacony 37 691 35 451
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -27 934 -20 964
V. Dochody zatrzymane -2 533 -3 421
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1 891 -1289
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -642 -2 132
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -135 -96
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 7089 10 970
Liczba jednostek uczestnictwa 96 529,837 160 624,791
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 73,44 68,30

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng
cze$c¢ sprawozdania finansowego.
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IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 176 149
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 162 72
Przychody odsetkowe 13 44
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 30
Pozostate 1 3

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 778 494
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 170 240

- stata cze$é wynagrodzenia 153 240

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 17 -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 48 55
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 80 100
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 98 96

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 5 -
Koszty odsetkowe 5 1
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 339 -
Pozostate 33 2
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-lll) 778 494
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -602 -345
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1451 -3 673
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1490 -1913

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -39 -1760

- z tytutu réznic kursowych -119 -241

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 849 -4 018
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 8,79 -25,02

Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa zostat obliczony jako iloraz Wyniku z operacji i
catkowitej liczby jednostek uczestnictwa zarejestrowanych w rejestrze Uczestnikow na Dzien Bilansowy.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz
informacjg dodatkowa, ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach wartosci wyrazonych w %
oraz warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Wartos¢ aktywédw netto na koniec poprzedniego okresu

10 970 13 731
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 849 -4 018
a) przychody z lokat netto -602 -345
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1490 -1913
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -39 -1760
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 849 -4 018
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -4 730 1257
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych
. f 2240 11 924
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
) ) f -6 970 -10 667
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. taczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -3 881 -2 761
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 7 090 10 970
8. Srednia warto$¢ aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (*) 7 656 12 004
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 31.090,076 149 943,248
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 95 185,030 131 221,026
Saldo zmian -64 094,954 18 722,222
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 434 669,852 403 579,776
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 338 140,015 242 954,985
Saldo zmian 96 529,837 160 624,791
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 96 529,837 -
lll. Zmiana wartos$ci aktyw6éw netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec
; 68,30 96,77
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego
73,44 68,30
okresu sprawozdawczego
3. Pro_centowa zmiana wartgsm aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 7.53% 20 42%
okresie sprawozdawczym (**)
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 66,94 27-10-2023 63,74 12-10-2022
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
5. Maksymalna wartos$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 77.05 02-02-2023 97,24 03-01-2022
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
6. Wa_rtosc aktywow netto na Jednostke_ uczestnictwa wg ostatniej wyceny w 73,44 31-12-2023 68,30 31-12-2022
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w $redniej 10.16% 412%
wartosci aktyw6w netto, w tym: o e
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,22% 2,00%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,63% 0,46%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 1,04% 0,83%
Funduszu/Subfunduszu
Ustugi w zakresie rachunkowo$ci 1,28% 0,80%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

(*) Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywéw netto
na kazdy dzien roku kalendarzowego, przy czym w dniach, w ktérych nie zostata przeprowadzona wycena oficjalna
Subfunduszu w badanym okresie, przyjeto ostatnig dostepng warto$¢ aktywoéw netto Subfunduszu.

(**) Do wyliczenia zmiany procentowej zostata przyjeta warto$¢ jednostki uczestnictwa na dzien bilansowy.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi
oraz informacjg dodatkowa, ktore stanowig integralng cze$é sprawozdania finansowego.
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VI.

NOTY OBJASNIAJACE

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto
na jednostke uczestnictwa

Nota nr 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

10.

11.

12.

13.

14.

A. Ujawnienia i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Jednostkowe i potgczone sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku (Dz.U. z 2023 poz. 120 z pdzn. zmianami) oraz
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku Nr 249 poz. 1859 z pdzn. zm.) [dalej: Rozporzadzenie].

Sprawozdania finansowe, potgczone sprawozdania finansowe oraz sprawozdania jednostkowe subfunduszy
sporzadza sie w jezyku polskim i walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, potgczonym sprawozdaniu finansowym oraz sprawozdaniach
jednostkowych subfunduszy wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem warto$ci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa oraz innych wartosci, ktéry wymagajg innej doktadnosci.

Sprawozdania finansowe, potgczone sprawozdania finansowe oraz sprawozdania jednostkowe subfunduszy
sporzadzane sg w formie i ze sposobem klasyfikacji poszczegolnych pozycji okreslonym w Rozporzadzeniu.

B. Ujawnienia w ksiegach rachunkowych operaciji dotyczacych funduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Warto$¢ aktywédw netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywéw Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wpfatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skiadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia rowng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki lokat majg przypisang cene nabycia
wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikéw lokat w zamian, za ktére zostaly otrzymane, skorygowang o
ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich
wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w jednostkowym sprawozdaniu finansowym facznie
i prezentuje facznie jako sktadnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze,” polegajacg na
przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
instrumentow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowe;j
(nie dotyczy papierow wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W
przypadku wygas$nigcia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te
zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut
obcych wylicza si¢ metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru warto$ciowego,
ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Przystugujace, zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte, wedtug warto$ci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wyga$niecia tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu, w
ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
wartosci prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujgce prawo poboru
akgji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujacg zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta,
ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny
nabycia.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operac;ji.
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15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia
tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w
walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej
przez Subfundusz waluty, dla ktorej ustalany jest sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnoéci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
$rodkow pienieznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach,
przychody odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegolnosci: ujemne saldo roéznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
$rodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt
amortyzacji premii, sktadajgcy sie na wycene aktywdw nienotowanych na aktywnym rynku metodg skorygowanej
ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem
nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papierow warto$ciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych
papieréw warto$ciowych przez emitenta oraz prezentuje tacznie ze sktadnikiem lokat. Przychody odsetkowe od
lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w
pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw warto$ciowych naleznosci z tytutu przychodéw odsetkowych do dnia
rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje sie w nastepujacy sposob: - Warto$¢ sprzedanych odsetek na dzien
rozliczenia sprzedazy ujmowana jest w naleznosciach ze sprzedazy oraz pomniejsza saldo konta naleznosci z
tytutu odsetek. - W okresie pomiedzy datg transakcji sprzedazy a datg rozliczenia przychody odsetkowe naliczane
sg wedtug wartoSci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzien Wyceny i ksiegowane na konto
naleznosci z tytutu odsetek oraz przychody z tytutu odsetek.

Dla papieréw warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia réznica pomiedzy skorygowang ceng
nabycia na dzien zawarcia transakcji sprzedazy (bez odsetek), a wartoscig sprzedazy (bez odsetek) ujmowana
jest na koncie naleznosci ze sprzedazy oraz powyzsza warto$¢ pomniejsza/powieksza konto amortyzacja
dyskonta/premii.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow
zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej,
ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartoéci aktywéw netto w
dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

C. Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

Aktywa Subfunduszu wycenia sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, z
zachowaniem zasad okres$lonych w postanowieniach ponizszych.

Subfundusz dokonuje wyceny Aktywow oraz ustala Wartos¢ Aktywow Netto, a takze Wartos¢ Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w Dniach Wyceny.

Ostatnie dostepne kursy lokat Funduszu na Aktywnym Rynku w Dniu Wyceny Fundusz okre$la o godzinie 23:00.
Wybor godziny 23:00 uzasadniony jest nastepujacymi okoliczno$ciami:

godzina 23:00 na polskim rynku miedzybankowym na podstawie kwotowan najwigkszych bankéw znane sg
stawki oprocentowania depozytow migdzybankowych WIBOR i WIBID,

0 godzinie 23:00, w przypadku Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. dostepne sg kursy zamknigcia,

o godzinie 23:00, w przypadku gieldowych rynkdw  europejskich,  pdtnocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich dostepne sg kursy zamknigcia.

Warto$¢ Aktywow Netto subfunduszu jest rowna wartosci Aktywow subfunduszu w Dniu Wyceny pomniejszonej o
zobowigzania subfunduszu.

Zobowigzania, ktore dotyczg catego Funduszu, obcigzajg Subfundusz proporcjonalnie do udziatu Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu w Wartosci Aktywoéw Netto Funduszu.

Sktadniki lokat subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg, za ktérg
uznaje sie:

cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej)
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10.

1.

12.

13.

14.
15.

w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w ppkt a, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej)

w przypadku braku ceny, o ktoérej mowa w ppkt a i b, warto§¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej)

Za Aktywny Rynek uznaje sie rynek, na ktéorym transakcje dotyczgce danego skfadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczy¢ biezgcych
informacji na temat cen tego skfadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki
brokerskie i rynki transakcji bezpo$rednich, ktére cechuja sie takg czestotliwoscig i wolumenem.

Diuzne papiery warto$ciowe emitowane przez Skarb Panstwa notowane na Treasury BondSpot Poland uznaje sie
jako notowane na aktywnym rynku, a Treasury BondSpot Poland jest rynkiem gtéwnym dla tych papieréw. Dla
papieréw dtuznych wyemitowanych poza granicami RP rynekiem aktywnym jest Bloomberg BGN (Bloomberg
Generic Price) ceng zlozona, ustalana w czasie rzeczywistym, oparta na wykonywalnych i orientacyjnych
kwotowaniach od wielu dealeréw, wskazuje ona dostepne ceny tworzace konsensus rynkowy.

W przypadku, gdy sktadnik lokat subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku,
wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

Podstawowym kryterium wyboru rynku gtownego, o ktérym mowa w pkt 9 jest wolumen obrotu na danym
skfadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci okres$lenia rynku gtéwnego na podstawie wielkoSci wolumenu
obrotu, Fundusz stosuje kryterium czestotliwosci, a rynkiem gtéwnym dla danego papieru warto$ciowego jest ten
rynek, na ktorym czestotliwos¢ obrotu byta najwieksza.

Wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 9, dokonuje sie na podstawie danych z poprzedniego miesigca
kalendarzowego.

Wycena za pomocg modelu wyceny, przygotowywane sg przez wyspecjalizowany podmiot zewnetrzny lub w
wyjatkowych przypadkach przez pracownikédw Towarzystwa posiadajacych odpowiednig wiedze i kompetencje, a
nastepnie uzgadniane z Depozytariuszem. Modele wyceny raz zastosowane do wyceny sktadnika lokat powinny
by¢ stosowane w sposéb ciggly, o ktérym mowa w pkt 6b i 6¢ rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca
wyznaczy¢ warto$¢ godziwg skfadnika aktywéw lub zobowigzan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w
szczegolnosci przeptywdw pienieznych lub dochodoéw i wydatkéw, na jedng zdyskontowang kwote z
uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie uznanych metod
estymacji na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg
obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni lub posredni. W przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie
sg dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach
Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym nieobserwowalne.

Modele wyceny o ktérych mowa w pkt 6b i 6¢, stosuje sie spdjnie w odniesieniu do wszystkich aktywéw
wszystkich subfunduszu, uwzgledniajac strategie inwestycyjne i rodzaje aktywéw posiadanych przez subfundusz.

Modele wyceny o ktérych mowa w pkt 6b i 6¢ podlegajg okresowemu przegladowi nie rzadziej niz raz do roku.

Informacje dotyczgce modelu wyceny o ktérym mowa w pkt 6b i 6¢c, opis technik wyceny oraz dane wej$ciowe
wykorzystywane w wycenie warto$ci godziwej prezentowane sa w jednostkowych sprawozdaniach Subfunduszy,
wraz z okre$leniem tacznego udziatu aktywoéw i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegolnych poziomach
hierarchii wartosci godziwej, przy czym:

Papiery wartosciowe, a w szczegodlnosci: akcje, obligacje, listy zastawne sklasyfikowane na 1 poziomie hierarchii,
wycenia sie¢ wedtug kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia wedtug kursu ostatniej transakcji z
danego Dnia Wyceny lub innej ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej odpowiednik kursu zamkniecia, z
zastrzezeniem, ze:

obligacje emitowane przez Skarb Panstwa RP, notowane na Treasury BondSpot Polska wycenia sie wediug
kursu drugiego fixingu, a w przypadku gdy na drugim fixingu nie zostanie ustalony kurs, kolejno wedtug kursu
ostatniej transakcji z danego Dnia Wyceny lub kursu ustalonego na pierwszym fixingu.

jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, ETF-y, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za
granicg wycenia sie wedtug kursu zamknigcia ustalonego na rynku regulowanym, rynku zorganizowanym, w
alternatywnym systemie obrotu lub innym systemie notowan, a w przypadku gdy zaden w wymienionych
wczesniej rynkéw lub systeméw obrotu nie spetnit w poprzednim miesigcu kryteriow dostatecznej czestotliwosci i
dostatecznego wolumenu, aby dostarczy¢ biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow, wycena
odbywa sie wedtug wartosci aktywéw netto na: jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny, 1 sztuke ETF-u,
tytut uczestnictwa emitowany przez fundusz zagraniczny lub tytut uczestnictwa emitowany przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica, opublikowang przez organ zarzadzajacy danym funduszem
lub instytucja wspolnego inwestowania

Dtuzne papiery warto$ciowe sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia sie metodg poréwnan rynkowych
na podstawie danych obserwowalnych.
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17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24.

a)

Udziatowe papiery wartoSciowe sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia sie metoda poréwnan
rynkowych przy wykorzystaniu mnoznikéw rynkowych. Metoda ta nazywana jest takze metodg wskaznikowa lub
poréwnawcza.

Instrumenty pochodne sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia sie w oparciu o modelu stosowane dla
danego typu lokaty, ktorym dla kontraktow terminowych, transakcji wymiany walut lub stop procentowych jest
model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych.

Sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wyceny - Prawa do akcji oraz Akcje Nowej Emisji akcji notowanych na
aktywnym rynku wycenia sie w oparciu o publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene nie rdznigcego sie
istotnie skfadnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Diuzne papiery wartosciowe sklasyfikowane na 3 poziomie hierarchii wycenia sie metodg poréwnan rynkowych
przy wykorzystaniu danych nieobserwowalnych.

Udziatowe papiery warto$ciowe sklasyfikowane na 3 poziomie hierarchii wycenia sie:
metodg skorygowanych aktywéw netto lub,
metodg likwidacyjng lub,

metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

. Za dane obserwowalne uznaje sie dane wejSciowe do modelu odzwierciedlajgcego zatozenia, ktore przyjeliby

uczestnicy rynku podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowigzania, uwzgledniajagce w sposéb bezposredni
lub posredni:

ceny podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzacych z Aktywnego Rynku,
ceny identycznych lub podobnych aktywéw lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny,

dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w lit. a i b, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywdw lub zobowigzania, w szczegélnoéci:

stopy procentowe i krzywe dochodowos$ci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
zaktadang zmienno$c¢,

spread kredytowy,

dane wej$ciowe potwierdzone przez rynek.

Za dane nieobserwowalne uznaje sie dane wejSciowe do modelu opracowane przy wykorzystaniu wszystkich
wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez
uczestnikéw rynku, ktére spetniajg cel wyceny wartosci godziwe;j

Papiery wartosciowe, ktérych wlasno$¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig skfadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia
pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

Przedmiotem pozyczki papieréw warto$ciowych mogg by¢ zdematerializowane papiery warto$ciowe.

Transakcje reverse repo/buy-sell back i depozyty bankowe o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni
wycenia sie¢ metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci.

Transakcje repo/sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki $rodkéw pienieznych wycenia sie poczawszy od
dnia ujecia w ksiegach metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w
ktorej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w
ktérej sg denominowane.

Warto$¢ Aktywow Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie
wylicza kursu, okres$la sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe — do waluty EUR.

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych:

pierwotnym terminie zapadalnosci nie dluzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu,
oraz

niepodlegajgcych operacjom objecia diuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem
posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw warto$ciowych wczesniejszej emis;ji

— dopuszcza sie wycene skorygowang ceng nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywow.
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Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:

A. Metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie nastapity zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych funduszu i

subfunduszy.

B. Metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.

W dniu 31 grudnia 2020 roku zostalo opublikowane Rozporzadzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (dalej” ,Rozporzadzenie zmieniajgce”). Rozporzadzenie zmieniajgce weszto w zycie z
dniem 1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowosci Funduszu do ww. Rozporzgdzenia nastgpito w

poprzednim okresie sprawozdawczym w dniu 1 lipca 2021 r.

Istotng zmiang wprowadzong wyzej wymienionym aktem prawnym jest metoda wyceny nieptynnych papieréw
wartosciowych. Wycena ta dokonywana jest zgodnie z wiarygodnie oszacowang wartoscig godziwg przy
zastosowaniu modelu wyceny opartego na danych obserwowalnych (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej) lub na

danych nieobserwowalnych (poziom 3 warto$ci godziwe;j).

Nota nr 2 Naleznos$ci Subfunduszu

Naleznosci 100 32
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 99 29
Z tytutu dywidend 1 -
Z tytutu odsetek -

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

Zobowiazania

588

Z tytutu nabytych aktywéw

23

Z tytutu transakcji repo/sell-buy back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

497

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate skfadniki zobowigzan

287

Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

NOTA-4 |. Struktura srodkoéw pienieznych na rachunkach w podziale na banki

I. Banki / waluty 461 1019
ALIOR BANK S.A. - 12 - 2
PLN 12 12 2
MBANK S.A. - 210 - 994
PLN 207 207 984 984
usb 1 3 7 10
SANTANDER BANK POLSKA S.A. - 239 - -
EUR 25 109 - -
usb 33 130 - -
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NOTA-4 Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w
celu zaspokojenia biezacych zobowiazan

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw

pienieznych - 470 - 819
CHF 2 8 - -
EUR 22 99 3 14
PLN 261 261 801 801
usb 24 102 4 5

(*) Sredni poziom $rodkdw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej

stanu za dwa okresy sprawozdawcze.

Nota 4 lll. Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych
Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryzyka

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

461

1019

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

461

1019

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano
$rodki pieniezne, depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony

skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*)

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*)

Zobowigzania (**)

Suma:

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywoéw $rodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne
na stope procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

uznano instrumenty pochodne na stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 912 1141
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 461 1019
Naleznosci 100 32
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 351 90
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 094
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**) )

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow
depozytowych i weksli), depozytébw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach
bankowych $rodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegolnosci na
niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta
w aktywach ogotem.
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Poziom obciazenia aktywéw i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka 7299 11 060
walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 242 33
Naleznosci 1 -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 6 646 10 417
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 351 90
Zobowigzania 59 520
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

Nota-10 I. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow,
wedlug podziatu przyjetego w bilansie funduszu

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywoéw, ujawniony odrebnie dla kazdej z
kategorii aktywow, wedlug podziatu przyjetego w bilansie funduszu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 914 -738 -1101 -1353
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 576 699 -812 -407
Pozostate - - - -
Suma: 1490 -39 -1913 -1760

Nota 10 Il. Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk
ze zbycia lokat
Nie dotyczy

Nota 10 lll. Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju
zbytych lokat funduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu,
jaki wyptata przychodéw miata na wartos¢ aktywéw i wartos¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

Nota 11 I. Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy

Nota 11 ll. Koszty funduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy

Nota 11 lll. Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$é wynagrodzenia
zmienna cze$¢ wynagrodzenia 17 -
Suma: 170 240

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

|. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata

7089 10 970 13731
obrotowe
Il. Warto$¢ aktywow netto na poszczegoélne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 73,44 68,30 96,77
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VIL. INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy:

Nie dotyczy

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym:

Nie dotyczy

3) Roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie dotyczy

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowiazan sklasyfikowanych na poszczegolnych poziomach (poziom 1, 2
lub 3) hierarchii wartosci godziwej. W przypadku sktadnikéw lokat, ktérych wartos¢ godziwa jest szacowana
na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, fundusz przedstawia informacje o tacznym
udziale takich lokat w aktywach netto funduszu oraz o zwigzanym z nimi ryzyku.

Aktywa 6 646 351 - 4,95% 6997
Akcje 6 646 - - - 6 646
Warranty subskrypcyjne - -

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe - - - - -

Instrumenty pochodne - 351 - 4,95% 351

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - - -
Zobowigzania - 59 - 0,83% 59

Transakcje repo/sell-buy back - - - _ _
Instrumenty pochodne - 59 - 0,83% 59

Z instrumentami wycenianymi za pomocg modeli (2 i 3 poziom wyceny wg wartosci godziwej) wyceny wigzg sie
ponizsze ryzyka:

1. Ryzyko ptynnosci lokat: Ograniczona ptynno$¢ moze utrudni¢ szybkg sprzedaz lub nabycie okre$lonych
kategorii lokat lub spowodowac, ze takie transakcje bedg zrealizowane po cenach znaczaco odbiegajacych od cen
rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownos¢ takich lokat.

2. Ryzyko stép procentowych - odwrotna zalezno$¢ pomiedzy warto$cig instrumentéw dtuznych a poziomem
stop procentowych. Oznacza to, ze wzrost stép procentowych moze sie przetozy¢ na spadek wartosci lub cen takich
instrumentow, co z kolei moze mie¢ niekorzystny wptyw na warto$c lokat.

3. Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw: Ryzyko niewyptacalnosci emitentow, ponoszone przez Fundusz, jest
zalezne od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem czes$ciowej lub catkowitej utraty warto$ci danych
sktadnikow aktywoéw. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga skutkowac spadkiem
ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentow, a tym samym pogorszeniem rentownos$ci inwestycji w dany

instrument.

4. Ryzyko modelu: model wyceny danego aktywa/zobowigzania stosowany przez Fundusz moze okazac sie
nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu.

5. Ryzyko realizacji prognoz przyjetych w modelu wyceny — ryzyko objawiajgce sie przyjeciem zbyt

optymistycznych albo zbyt konserwatywnych prognoz oczekiwanych przysztych przeptywoéw pienieznych przyjetych w
modelu wyceny (np. w przypadku pakietéw wierzytelnosci w postaci prognozowanego odzysku, w przypadku wycen
instrumentow udziatowych metodami dochodowymi w postaci prognoz przysztych przeptywdw pienieznych)
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3b) kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody
tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami
powinny nastapi¢. Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom s3a ujawniane i omawiane oddzielnie od
informacji o przeniesieniu z kazdego poziomu

Nie dotyczy

3c) w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej — opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie
wartosci godziwej. Jezeli nastgpita zmiana techniki wyceny, w szczegdlnosci zastapienie metody rynkowej
metoda przychodow lub zastosowanie dodatkowej techniki wyceny, jednostka ujawnia zmiane i jej powody.
W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
jednostka dostarcza informacje iloSciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych
wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej. Jednostka nie musi tworzy¢ ilosciowych informacji w celu
spetnienia wymogu ujawniania informacji, jezeli iloSciowe nieobserwowalne dane wejSciowe nie zostaly
opracowane przez jednostke przy okazji wyceny wartosci godziwej (np. kiedy jednostka wykorzystuje ceny z
wczesniejszych transakcji lub informacje o cenach strony trzeciej bez korekty). Ujawniajac informacje,
jednostka nie moze jednak pomija¢ ilosciowych nieobserwowalnych danych wejsciowych, ktére sa istotne
dla wyceny wartosci godziwej i do ktérych jednostka ma racjonalny dostep

Tabela: opis techniki (technik) wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystane w wycenie warto$ci godziwe;j

krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu o obserwowane
stawki rynku pienieznego (m.in. kwotowania WIBOR), a takze
stawki kontraktéw FRA oraz IRS, kwotowania kurséw walut

Metoda zdyskontowanych

instrumenty pochodne OTC przeplywéw pienieznych (DCF)

Brak wycen modelowych na poziomie 3 implikuje brak informacji o wrazliwosciach.

3d) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej -
uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia, przy czym nalezy oddzielnie ujawni¢ zmiany, ktére w
trakcie przypisywanego okresu dotyczyty:

1. tacznych zyskoéw lub strat za okres ujety w wyniku z operacji oraz pozycji wyniku z operacji, w
ktoérych ujeto te zyski lub straty
Nie dotyczy
2, operacji kupna, sprzedazy, emisji i rozliczen (kazdy z tych rodzajow zmian ujawnia sie oddzielnie)
Nie dotyczy
3. kwot wszelkich przeniesien na poziom lub z poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej, powodéw tych

przeniesien i stosowanych przez jednostke zasad ustalania, kiedy przeniesienie miedzy poziomami powinno
nastapi¢. Informacje o przeniesieniu na poziom 3 sg ujawniane i omawiane oddzielnie od informacji o
przeniesieniu z poziomu 3.

Nie dotyczy

3e) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej —
kwote lacznych zyskow lub strat za okres, o ktérym mowa w pkt. 3d) lit. a), ujeta w wyniku z operacji, ktéra
jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskow lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub
zobowigzaniami posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego oraz pozycje (pozycje) wyniku z operacji,
w ktorej ujeto niezrealizowane zyski lub straty

Nie dotyczy

3f) w przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej - opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz, w tym na przykitad
informacje, jak fundusz podejmuje decyzje w sprawie zasad i procedur wyceny oraz analizuje zmiany wycen
wartosci godziwej w kolejnych okresach

Nie dotyczy

3g) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej w

zakresie:
1. wszystkich takich wycen — opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany
nieobserwowalnych danych wejsciowych, jezeli zmiana tych danych wejsciowych dajaca inng kwote moze
prowadzi¢ do wyraznie wyzszej lub nizszej wyceny wartosci godziwej. Jezeli istnieja powigzania miedzy
tymi danymi wejsciowymi a innymi nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi wykorzystywanymi w wycenie
wartosci godziwej, jednostka przedstawia rowniez opis tych powiazan i sposobu, w jaki moga wzmoc lub
ztagodzi¢ wplyw zmian nieobserwowalnych danych wejsciowych na wycene wartosci godziwej. Aby spetni¢
ten wymog dotyczacy ujawniania informacji, w opisowej prezentacji wrazliwosci na zmiany
nieobserwowalnych danych wejsciowych nalezy uwzgledni¢ ujawnione nieobserwowalne dane wejsciowe
zgodnie z pkt. 3c)

Nie dotyczy
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2, w przypadku aktywow finansowych i zobowiazan finansowych, jezeli zmiana jednego elementu lub
wiekszej ilosci nieobserwowalnych danych wejsciowych w celu odzwierciedlenia racjonalnie mozliwych
alternatywnych zatozen istotnie zmienitaby wartos¢ godziwa, jednostka stwierdza ten fakt i ujawnia
skutek tych zmian. Jednostka ujawnia informacje na temat tego, jak obliczono skutek zmiany w celu
odzwierciedlenia racjonalnie mozliwego alternatywnego zatozenia.

Nie zidentyfikowano sytuacji, w ktorej przyjecie innych racjonalnych zatozen w zakresie danych nieobserwowalnych
istotnie wptynetoby na oszacowanie wartosci godziwe;j.

4) Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotlanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownosé Funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa,

W okresie sprawozdawczym nie byto korekt wycen aktywow netto na jednostke uczestnictwa

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywoéw netto na jednostke
uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie zawieszono wycen aktywow netto na jednostke uczestnictwa

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.
Na dzien sprawozdawczy nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakc;ji

5) Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:
Sprawozdanie jest sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatania w ciggu 12 miesiecy po dniu sprawozdawczym

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
W okresie sprawozdawczym nie wystepowaty przypadku ustanowienia zastawow rejestrowych

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych warto$é aktywoéw funduszu
W okresie sprawozdawczym nie byto przypadkéw nowych odpiséw aktualizujgcych warto$¢ aktywéw funduszu

5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja
opo6znienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

W okresie sprawozdawczym nie byto przypadkéw nowych przypadkéw dotyczacych aktywow funduszu do ktérych
mingt termin ptatnosci lub wystepujg opdznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien sprawozdawczy nie wystepowaty przekroczenia ustawowych ograniczen inwestycyjnych

6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wptynaé na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian:

Rozpoczeta w lutym 2022 r. rosyjska napa$¢ na Ukraine i bedgca nastepstwem tego zdarzenia wojna wcigz nie
zostata zakonczona. W 2023 kroki podejmowane przez banki centralne w Europie i USA nastawione sg gtéwnie na
sprowadzenie inflacji do celéw regulacyjnych, chociaz dziatania poszczegdlnych instytucji byty mocno rozbiezne. Ma
to wptyw na wigkszo$¢ klas aktywow, a takze waluty. Stad chociaz polska gospodarka nie ucierpiata wskutek wojny w
Ukrainie tak bardzo, jak obawiata sie tego czes¢ ekonomistow, to dtugofalowe skutki z tym zwigzane (zaréwno z
wojng jak i inflacje), sg na dzien dzisiejszy trudne do przewidzenia.

7) Aktualnie stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji subfunduszu:
Do pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu jest stosowana metoda zaangazowania okre$lona w Rozporzadzenia
UE nr 231/2013. Na dzien bilansowy warto$¢ ekspozycji AF| wyliczonej metodg zaangazowania wynosita 138,11 %
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Zarzad Alior Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu
Alior Globalny wydzielonego w ramach Alior Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na ktore skfada sie:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2023 roku o tgcznej wartosci 6 938 tys. zt.
2. Bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2023 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 7 089 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku wykazujacy
wynik z operacji w kwocie 849 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku
wykazujgce zmianeg stanu wartosci aktywow netto Subfunduszu o kwote -3 881 tys. zt.

5. Noty objasniajace.

6. Informacja dodatkowa.

Podpisy oso6b reprezentujacych Fundusz:

Andrzej Rostaniec Artur Wioch Konrad Augustynski
Prezes Zarzadu Alior TFI S.A. Cztonek Zarzadu Alior TFI S.A . Czfonek Zarzadu Alior TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym /-podpisano kwalifikowanym /-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/ podpisem elektronicznym-/ podpisem elektronicznym-/

Podpis jest prawijdtowy
Dokument podpjsa

rzez ARTUR Augustynski

Podpis jest prawidtowy

WLOCH Data: 2024.03.28711:09:51 CET
Dokument Data: 2024.03.28 19:41:11 CET ata
ANDRZEJ
Data: 2024.0

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Marcin Ostrowski

Dyrektor Departament Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczo$ci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Data: 28 marca 2024 roku
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mazars

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta
z badania rocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego
Subfunduszu ALIOR Konserwatywny
(do dnia 1 lutego 2023 roku funkcjonujacy pod
nazwg ALIOR Oszczednosciowy) wydzielonego
w ramach Alior Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego
za rok obrotowy zakonczony
dnia 31 grudnia 2023 roku

Mazars Audyt Sp. z o.0.
ul. Piekna 18
00-549 Warszawa



SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA ROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Alior Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu ALIOR Konserwatywny (do dnia 1 lutego 2023 roku funkcjonujgcy pod nazwa
ALIOR Oszczednosciowy) (,Subfundusz”) wydzielonego w ramach Alior Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), ktére zawiera zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2023 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za rok obrotowy od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2023 roku, a takze
noty objasniajace i informacje dodatkowg (,sprawozdanie finansowe").

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2023 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony
w tym dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzes$nia
1994 roku o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowoséci" - Dz. U. z 2023 r. poz. 120
z pézn. zm.) oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i tre$ci z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

e zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 roku w sprawie krajowych standardéw
badania oraz innych dokumentéw, z pézn. zm. oraz uchwatg Rady Polskiej Agencji Nadzoru
Audytowego nr 38/1/2022 z dnia 15 listopada 2022 roku w sprawie krajowych standardéw
kontroli jakosci oraz Krajowego Standardu Badania 220 (Zmienionego) (,KSB”), a takze
stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2023 r. poz. 1015
z pozn. zm.). Nasza odpowiedzialno$é zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana
w sekcji naszego sprawozdania ,Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie
sprawozdania finansowego”.

JesteSmy niezalezni od Subfunduszu zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem etyki
zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady
Miedzynarodowych Standardéw Etyki dla Ksiegowych (,Kodeks IESBA") przyjetym uchwata
Krajowej Rady Biegtych Rewidentdéw nr 3431/52a/2019 z dnia 25 marca 2019 roku w sprawie
zasad etyki zawodowej biegtych rewidentéw, z p6zn. zm., oraz z innymi wymogami etycznymi,
ktére majg zastosowanie do badania sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze
inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie
przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni
od Subfunduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych
rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
finansowe

Zarzad Alior Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych Kksiag
rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuaciji
majgtkowej i finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami Ustawy
o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi
Subfundusz przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng, ktorg
Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzgdzenie sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub
btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe, Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie,
spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalno$ci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dziatalno$ci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji, kiedy Zarzad Towarzystwa
albo zamierza dokonac likwidacji Subfunduszu, albo zaniechaé prowadzenia dziatalnosci albo
nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalno$ci.
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Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowoSci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczo$ci
finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢é
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewno$¢ jest wysokim
poziomem pewnos&ci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub bledu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze
pojedynczo lub tacznie mogtyby wptyngc¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na
podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie
lub w przysztosSci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

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

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej
Subfunduszu;

e oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowos$ci oraz
zasadnos¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa,;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na
podstawie uzyskanych dowoddw badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana
ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze poddawaé w znaczaca watpliwosé
zdolno$¢ Subfunduszu do kontynuaciji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze
istnieje istotna niepewno$é, wymagane jest od nas zwr6cenie uwagi w naszym
sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie.
Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia
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naszego sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki
moga spowodowac, ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

e oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawartosé sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg
transakcje i zdarzenia w sposdb zapewniajacy rzetelng prezentacje.

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

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulaciji

Informacje o przestrzeganiu obowiazujacych regulacji ostroznosciowych

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

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

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

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego informujemy, ze nie
zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia
2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku obowigzujacych regulacji ostroznosciowych,
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby miec istotny wptyw na sprawozdanie
finansowe.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest
niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Marcin Juszczuk.

Dziatajgcy w imieniu Mazars Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 18, wpisanej
na liste firm audytorskich pod numerem 186, w imieniu ktérej kluczowy biegty rewident zbadat
sprawozdanie finansowe.

Data: 2024.0. 14:40:06 CET

o _ Podpis jest prawidtowy
Podpis jest prawidtowy Dokument podpisgph przez
Dokument godpiéfly przez Matgorzata P
Marcin Jus Data: 2024.03.2&17:05:14 CET

Marcin Juszczuk Matgorzata Pek
Kluczowy Biegty Rewident Partner
Nr 13966

mazars

Warszawa, dnia 28 marca 2024 roku
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ ALIOR KONSERWATYWNY

(DO DNIA 01 LUTEGO 2023 R. FUNKCJONUJACY POD NAZWA ALIOR OSZCZEDNOSCIOWY)

WYDZIELONY W RAMACH

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY

ZA OKRES
OD DNIA 01 STYCZNIA 2023 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2023 ROKU
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lll. BILANS
na dzien 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 554 185 396 587
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3609 1834
2. Naleznosci 934 573
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 4152 -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 389 110 289 608
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 156 380 104 572
6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 16 039 100 949
lll. Aktywa netto (I - II) 538 146 295 638
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 515 627 309 820
1. Kapitat wptacony 2936 693 2477 227
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -2 421 066 -2 167 407
V. Dochody zatrzymane 15 579 -6 154
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 48 584 31570
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -33 005 -37 724
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 6 940 -8 028
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 538 146 295 638
Liczba jednostek uczestnictwa 4 443 301,608 2 685 443,056
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 121,11 110,09

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng

cze$c¢ sprawozdania finansowego.
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IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 26 939 29 835
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 470 528
Przychody odsetkowe 26 421 28 104
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 1189
Pozostate 48 14

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 9925 12 271
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 7198 4232

- stata cze$¢ wynagrodzenia 3731 4232

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 3 467 -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 104 106
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 178 207
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 936 996

Ustugi w zakresie zarzagdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Ustugi prawne - _

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 5 -
Koszty odsetkowe 570 6 730
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 918 -
Pozostate 16 -
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (ll-ll) 9 925 12 271
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 17 014 17 564
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 19 687 -25 538
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4719 -25 691

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 14 968 153

- z tytutu réznic kursowych -4 886 -738

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 36 701 -7 974
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 8,26 -2,97

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zostat obliczony jako iloraz Wyniku z operacji i
catkowitej liczby jednostek uczestnictwa zarejestrowanych w rejestrze Uczestnikéw na Dzien Bilansowy.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami obja$niajgcymi oraz
informacjg dodatkowa, ktore stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach, wartosci wyrazonych w %
oraz warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Wartos¢ aktywédw netto na koniec poprzedniego okresu

295 638 819 950
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 36 701 -7 974
a) przychody z lokat netto 17 014 17 564
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4719 -25 691
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 14 968 153
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 36 701 -7 974
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 205 807 -516 338
) a) zmiana kapltglu wpfaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 459 466 147 958
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana Ifapltalu wypIaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 253 659 664 296
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. taczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 242 508 -524 312
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 538 146 295 638
8. Srednia warto$¢ aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (*) 393 446 488 591

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

-

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

3 941 896,089

1372 958,712

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

2184 037,538

6 228 543,124

Saldo zmian

1757 858,552

-4 855 584,412

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

26 527 004,221

22 585 108,131

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

22 083 702,613

19 899 665,075

Saldo zmian

4 443 301,608

2 685 443,056

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

4 443 301,608

Ill. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

-

. Warto$¢ aktywédw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

; 110,09 108,73
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego
121,11 110,09
okresu sprawozdawczego
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w o o
! ot 10,01% 1,25%
okresie sprawozdawczym (**)
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 110,47 02-01-2023 103,04 91-10-2022
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
5. Maksymalna wartoé¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 12111 31-12-2023 110,48 28-12-2022
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
6. Wa_rtosc aktywow netto na Jednostke_ uczestnictwa wg ostatniej wyceny w 12111 31-12-2023 110,09 31-12-2022
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w $redniej 2 529, 251%
wartosci aktywow netto, w tym: ner o
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,83% 0,87%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,03% 0,02%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 0,05% 0,04%
Funduszu/Subfunduszu
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,24% 0,20%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

(*) Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywéw netto
na kazdy dzien roku kalendarzowego, przy czym w dniach, w ktérych nie zostata przeprowadzona wycena oficjalna
Subfunduszu w badanym okresie, przyjeto ostatnig dostepng warto$¢ aktywoéw netto Subfunduszu.

(**) Do wyliczenia zmiany procentowej zostata przyjeta warto$¢ jednostki uczestnictwa na dzien bilansowy.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami obja$niajgcymi

oraz informacjg dodatkowa, ktore stanowig integralng cze$é sprawozdania finansowego.
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VI.

NOTY OBJASNIAJACE

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto
na jednostke uczestnictwa

Nota nr 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

10.

11.

12.

13.

14.

A. Ujawnienia i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Jednostkowe i potgczone sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku (Dz.U. z 2023 poz. 120 z pdzn. zmianami) oraz
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowo$ci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku Nr 249 poz. 1859 z p6zn. zm.) [dalej: Rozporzadzenie].

Sprawozdania finansowe, potgczone sprawozdania finansowe oraz sprawozdania jednostkowe subfunduszy
sporzadza sie w jezyku polskim i walucie polskie;.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, potagczonym sprawozdaniu finansowym oraz sprawozdaniach
jednostkowych subfunduszy wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem warto$ci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa oraz innych wartosci, ktére wymagaja innej doktadnosci.

Sprawozdania finansowe, potgczone sprawozdania finansowe oraz sprawozdania jednostkowe subfunduszy
sporzadzane sg w formie i ze sposobem klasyfikacji poszczegolnych pozycji okreslonym w Rozporzadzeniu.

B. Ujawnienia w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Warto§¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreSlonym dniu wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skiadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia rowng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki lokat majg przypisang cene nabycia
wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikéw lokat w zamian, za ktére zostaly otrzymane, skorygowang o
ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich
wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w jednostkowym sprawozdaniu finansowym tgcznie
i prezentuje fgcznie jako sktadnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze,” polegajacg na
przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skfadnika lokat, a w przypadku
instrumentow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowe;j
(nie dotyczy papierow wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W
przypadku wygas$nigcia zobowiazan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te
zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut
obcych wylicza si¢ metodg ,najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru warto$ciowego,
ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Przystugujace, zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu, w
ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
wartosci prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujgce prawo poboru
akgji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Zmiane warto$ci nominalnej nabytych akcji, niepowodujgcg zmiany wysokoéci kapitatu akcyjnego emitenta,
ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny
nabycia.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.
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15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

a)

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia
tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w
walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej
przez Subfundusz waluty, dla ktorej ustalany jest sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
$rodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach,
przychody odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegodlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
Srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt
amortyzacji premii, sktadajgcy sie na wycene aktywdw nienotowanych na aktywnym rynku metodg skorygowanej
ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem
nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papierow wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych
papieréw wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje tacznie ze skfadnikiem lokat. Przychody odsetkowe od
lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w
pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych naleznosci z tytutu przychodéw odsetkowych do dnia
rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje sie w nastepujacy sposob: - Warto$¢ sprzedanych odsetek na dzien
rozliczenia sprzedazy ujmowana jest w nalezno$ciach ze sprzedazy oraz pomniejsza saldo konta naleznosci z
tytutu odsetek. - W okresie pomiedzy datg transakcji sprzedazy a datg rozliczenia przychody odsetkowe naliczane
sg wedtug wartosci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzien Wyceny i ksiegowane na konto
naleznosci z tytutu odsetek oraz przychody z tytutu odsetek.

Dla papieréw warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia réznica pomiedzy skorygowang ceng
nabycia na dzien zawarcia transakcji sprzedazy (bez odsetek), a wartoscig sprzedazy (bez odsetek) ujmowana
jest na koncie naleznosci ze sprzedazy oraz powyzsza warto$¢ pomniejsza/powieksza konto amortyzacja
dyskonta/premii.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow
zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej,
ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwo$ci ustalania wartosci aktywéw netto w
dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciaggnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

C. Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

Aktywa Subfunduszu wycenia sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, z
zachowaniem zasad okreslonych w postanowieniach ponizszych.

Subfundusz dokonuje wyceny Aktywow oraz ustala Wartos¢ Aktywow Netto, a takze Wartos¢ Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w Dniach Wyceny.

Ostatnie dostepne kursy lokat Funduszu na Aktywnym Rynku w Dniu Wyceny Fundusz okresla o godzinie 23:00.
Wybor godziny 23:00 uzasadniony jest nastepujgcymi okoliczno$ciami:

godzina 23:00 na polskim rynku miedzybankowym na podstawie kwotowan najwigkszych bankéw znane sg
stawki oprocentowania depozytow migdzybankowych WIBOR i WIBID,

0 godzinie 23:00, w przypadku Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. dostepne s kursy zamkniecia,

0o godzinie 23:00, w przypadku gieldowych rynkdw  europejskich,  pdtnocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich dostepne sg kursy zamknigcia.

Warto$¢ Aktywow Netto subfunduszu jest rowna wartosci Aktywow subfunduszu w Dniu Wyceny pomniejszonej o
zobowigzania subfunduszu.

Zobowigzania, ktore dotyczg catego Funduszu, obcigzajg Subfundusz proporcjonalnie do udziatu Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu w Wartosci Aktywow Netto Funduszu.

Sktadniki lokat subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg, za ktérg
uznaje sie:

cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej)
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w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w ppkt a, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej)

w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w ppkt a i b, warto§¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej)

Za Aktywny Rynek uznaje sie rynek, na ktéorym transakcje dotyczgce danego skfadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczyé¢ biezgcych
informacji na temat cen tego skfadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki
brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechuja sie takg czestotliwoscig i wolumenem.

Dluzne papiery warto$ciowe emitowane przez Skarb Panstwa notowane na Treasury BondSpot Poland uznaje sie
jako notowane na aktywnym rynku, a Treasury BondSpot Poland jest rynkiem gtéwnym dla tych papieréw. Dla
papieréw dtuznych wyemitowanych poza granicami RP rynekiem aktywnym jest Bloomberg BGN (Bloomberg
Generic Price) ceng ztozona, ustalana w czasie rzeczywistym, oparta na wykonywalnych i orientacyjnych
kwotowaniach od wielu dealeréw, wskazuje ona dostepne ceny tworzace konsensus rynkowy.

W przypadku, gdy sktadnik lokat subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku,
wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 9 jest wolumen obrotu na danym
skfadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci okre$lenia rynku gtéwnego na podstawie wielkosci wolumenu
obrotu, Fundusz stosuje kryterium czestotliwosci, a rynkiem gtéwnym dla danego papieru warto$ciowego jest ten
rynek, na ktérym czestotliwo$¢ obrotu byta najwieksza.

Wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 9, dokonuje sie na podstawie danych z poprzedniego miesigca
kalendarzowego.

Wycena za pomocg modelu wyceny, przygotowywane sg przez wyspecjalizowany podmiot zewnetrzny lub w
wyjatkowych przypadkach przez pracownikow Towarzystwa posiadajgcych odpowiednig wiedze i kompetencje, a
nastepnie uzgadniane z Depozytariuszem. Modele wyceny raz zastosowane do wyceny sktadnika lokat powinny
by¢ stosowane w sposéb ciggly, o ktérym mowa w pkt 6b i 6¢ rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca
wyznaczy¢ warto$¢ godziwg skfadnika aktywéw lub zobowigzan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w
szczegoblnosci przeptywéw pienieznych lub dochoddéw i wydatkéw, na jedng zdyskontowang kwote z
uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajacg za pomocg innych powszechnie uznanych metod
estymacji na oszacowanie wartosci godziwej aktywéw lub zobowigzan, gdzie dane wejSciowe do modelu sg
obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni lub posredni. W przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie
sg dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach
Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym nieobserwowalne.

Modele wyceny o ktorych mowa w pkt 6b i 6¢, stosuje sie spdjnie w odniesieniu do wszystkich aktywow
wszystkich subfunduszu, uwzgledniajgc strategie inwestycyjne i rodzaje aktywoéw posiadanych przez subfundusz.

Modele wyceny o ktérych mowa w pkt 6b i 6¢ podlegajg okresowemu przegladowi nie rzadziej niz raz do roku.

Informacje dotyczace modelu wyceny o kiérym mowa w pkt 6b i 6¢, opis technik wyceny oraz dane wejsSciowe
wykorzystywane w wycenie warto$ci godziwej prezentowane sa w jednostkowych sprawozdaniach Subfunduszy,
wraz z okre$leniem tgcznego udziatu aktywoéw i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegolnych poziomach
hierarchii warto$ci godziwej, przy czym:

Papiery warto$ciowe, a w szczegolnosci: akcje, obligacje, listy zastawne sklasyfikowane na 1 poziomie hierarchii,
wycenia si¢ wedtug kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia wedtug kursu ostatniej transakcji z
danego Dnia Wyceny lub innej ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej odpowiednik kursu zamkniecia, z
zastrzezeniem, ze:

obligacje emitowane przez Skarb Panstwa RP, notowane na Treasury BondSpot Polska wycenia sie wedtug
kursu drugiego fixingu, a w przypadku gdy na drugim fixingu nie zostanie ustalony kurs, kolejno wedtug kursu
ostatniej transakcji z danego Dnia Wyceny lub kursu ustalonego na pierwszym fixingu.

jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, ETF-y, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za
granicg wycenia sie wedtug kursu zamknigcia ustalonego na rynku regulowanym, rynku zorganizowanym, w
alternatywnym systemie obrotu lub innym systemie notowan, a w przypadku gdy zaden w wymienionych
wczesniej rynkéw lub systeméw obrotu nie spetnit w poprzednim miesigcu kryteriow dostatecznej czestotliwosci i
dostatecznego wolumenu, aby dostarczy¢ biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywdéw, wycena
odbywa sie wedtug wartosci aktywéw netto na: jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny, 1 sztuke ETF-u,
tytut uczestnictwa emitowany przez fundusz zagraniczny lub tytut uczestnictwa emitowany przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica, opublikowang przez organ zarzgdzajacy danym funduszem
lub instytucjg wspélnego inwestowania

Dtuzne papiery warto$ciowe sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia sie metodg poréwnan rynkowych
na podstawie danych obserwowalnych.
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Udziatowe papiery wartoSciowe sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia sie metoda poréwnan
rynkowych przy wykorzystaniu mnoznikéw rynkowych. Metoda ta nazywana jest takze metodg wskaznikowg lub
poréwnawcza.

Instrumenty pochodne sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia sie w oparciu o0 modelu stosowane dla
danego typu lokaty, ktorym dla kontraktow terminowych, transakcji wymiany walut lub stop procentowych jest
model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

Sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wyceny - Prawa do akcji oraz Akcje Nowej Emisji akcji notowanych na
aktywnym rynku wycenia sie w oparciu o publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene nie réznigcego sie
istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Diuzne papiery wartosciowe sklasyfikowane na 3 poziomie hierarchii wycenia sie metodg poréwnan rynkowych
przy wykorzystaniu danych nieobserwowalnych.

Udziatowe papiery warto$ciowe sklasyfikowane na 3 poziomie hierarchii wycenia sie:
metodg skorygowanych aktywéw netto lub,
metodg likwidacyjng lub,

metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

. Za dane obserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajgcego zatozenia, ktére przyjeliby

uczestnicy rynku podczas wyceny sktadnika aktywéw lub zobowigzania, uwzgledniajace w sposob bezposredni
lub posredni:

ceny podobnych aktywéw lub zobowigzan pochodzacych z Aktywnego Rynku,
ceny identycznych lub podobnych aktywéw lub zobowigzan pochodzgcych z rynku, ktéry nie jest aktywny,

dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w lit. a i b, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywéw lub zobowigzania, w szczegélnoéci:

stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspoélnie notowanych przedziatach,
zaktadang zmiennosc¢,

spread kredytowy,

dane wej$ciowe potwierdzone przez rynek.

Za dane nieobserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu opracowane przy wykorzystaniu wszystkich
wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznoSciach na temat zatozen przyjmowanych przez
uczestnikéw rynku, ktére spetniajg cel wyceny wartosci godziwe;j

Papiery wartosciowe, ktérych wlasno$¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia
pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

Przedmiotem pozyczki papieréw warto$ciowych mogg by¢ zdematerializowane papiery wartosciowe.

Transakcje reverse repo/buy-sell back i depozyty bankowe o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni
wycenia sie metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci.

Transakcje repo/sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki $rodkéw pienieznych wycenia sie poczgwszy od
dnia ujecia w ksiegach metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w
ktorej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w
ktorej sg denominowane.

Warto$¢ Aktywoéw Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie
wylicza kursu, okres$la sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe — do waluty EUR.

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych:

pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu,
oraz

niepodlegajgcych operacjom objecia diuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem
posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw warto$ciowych wcze$niejszej emisji

- dopuszcza sie wycene skorygowang ceng nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywow.
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Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:

A. Metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie nastapity zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych funduszu i

subfunduszy.

B. Metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.

W dniu 31 grudnia 2020 roku zostalo opublikowane Rozporzadzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (dalej” ,Rozporzgdzenie zmieniajgce”). Rozporzgdzenie zmieniajgce weszio w zycie z
dniem 1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowosci Funduszu do ww. Rozporzgdzenia nastgpito w

poprzednim okresie sprawozdawczym w dniu 1 lipca 2021 r.

Istotng zmiang wprowadzong wyzej wymienionym aktem prawnym jest metoda wyceny nieptynnych papierow
wartosciowych. Wycena ta dokonywana jest zgodnie z wiarygodnie oszacowang warto$cig godziwg przy
zastosowaniu modelu wyceny opartego na danych obserwowalnych (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej) lub na

danych nieobserwowalnych (poziom 3 warto$ci godziwej).

Nota nr 2 Naleznos$ci Subfunduszu

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytulu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek

Pozostate

Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

Zobowiazania 16 039 100 949
Z tytutu nabytych aktywéw - -
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - 95 621
Z tytutu instrumentéw pochodnych 2802 1783
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 953 303
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 468 1381

inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - 6
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwaranciji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 3333 329
Pozostate sktadniki zobowigzan 8483 1526

Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Nota 4 I. Struktura sSrodkéw pienieznych na rachunkach w podziale na banki

I. Banki / waluty 3 609 1834
ALIOR BANK S.A. - 3246 - 1589
PLN 3246 3246 1589 1589
MBANK S.A. - 363 - 245
PLN 363 363 201 201
usbD - - 10 44
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Nota 4 II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu
zaspokojenia biezacych zobowigzan

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw

pienieznych - 5407 - 2189
EUR 19 82 - -
PLN 5010 5010 2167 2167
UsD 77 315 5 22

(*) Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej

stanu za dwa okresy sprawozdawcze.

Nota 4 lll. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych
Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryzyka

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 3609 1834
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 181 169 15 335
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 9342 19 214
Suma: 194 120 36 383

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosSci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano
$rodki pieniezne, depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony

skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 183 649 259 960
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 135 487 81778
Zobowigzania (**) - -
Suma: 319 136 341 738

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywoéw $rodkoéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe dituzne instrumenty finansowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne

na stope procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywdéw $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
uznano instrumenty pochodne na stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 529 893 382 274
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 3 609 1834
Naleznosci 934 573
Transakcje reverse repo/buy-sell back 4152 -
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 364 818 275 295
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 156 380 104 572
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych 165 738 213 501
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 165 738 213 501
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 165 738 213 501

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatow
depozytowych i weksli), depozytébw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach
bankowych $rodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegoélnosci na
niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta
w aktywach ogotem.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR KONSERWATYWNY
23



Poziom obciazenia aktywo6w i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka 237 146 36 925

walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych - 44
Naleznosci 45 -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 218 561 26 441
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 15738 8 657
2802 1783

Zobowigzania
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

Nota-10 l. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow,
wedlug podziatu przyjetego w bilansie funduszu

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie dla kazdej z
kategorii aktywow, wedlug podziatu przyjetego w bilansie funduszu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2834 5216 -19 017 -6 563
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1885 9752 -6 674 6716
Pozostate - - - -
Suma: 4719 14 968 -25 691 153

Nota 10 ll. Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychoddéw z lokat oraz zrealizowany
zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy

Nota 10 lll. Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju
zbytych lokat funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz
wplywu, jaki wyptata przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

Nota 11 I. Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy

Nota 11 ll. Koszty funduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy

Nota 11 Ill. Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia
zmienna cze$¢ wynagrodzenia 3 467 -
Suma: 7198 4232

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie

538 146 295 638 819 950
lata obrotowe
Il. Warto$¢ aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 121,11 110,09 108,73
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VIL.

INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy:

Nie dotyczy

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym:

Nie dotyczy

3) Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie dotyczy

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowiazan sklasyfikowanych na poszczegoélnych poziomach (poziom
1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej. W przypadku sktadnikéw lokat, ktérych warto$¢ godziwa jest
szacowana ha poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, fundusz przedstawia informacje o
tacznym udziale takich lokat w aktywach netto funduszu oraz o zwigzanym z nimi ryzyku.

Aktywa 29,83%

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne 6 080 6 080

364 81 138 751 503 566

vl e e |

Diuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne 11 551 11 551

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - B

Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granica

Wierzytelnosci - - - - -

Udzielone pozyczki pieniezne - - - - B

Weksle - - - - -

Depozyty - - - - -

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Transakcje reverse repo/buy-sell back

4152

0,77%

4152

Zobowigzania

2802

0,52%

2802

Transakcje repo/sell-buy back

Instrumenty pochodne

2802

0,52%

2802

Z instrumentami wycenianymi za pomocg modeli (2 i 3 poziom wyceny wg warto$ci godziwej) wyceny wigzg sie
ponizsze ryzyka:

1. Ryzyko ptynnosci lokat: Ograniczona ptynnos¢ moze utrudni¢ szybkg sprzedaz lub nabycie okre$lonych
kategorii lokat lub spowodowa¢, ze takie transakcje beda zrealizowane po cenach znaczaco odbiegajgcych od
cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentowno$¢ takich lokat.

2. Ryzyko stdp procentowych - odwrotna zalezno$¢ pomiedzy wartoscig instrumentéw dtuznych a poziomem
stop procentowych. Oznacza to, ze wzrost stop procentowych moze sie przetozy¢ na spadek wartosci lub cen
takich instrumentow, co z kolei moze mie¢ niekorzystny wptyw na warto$c¢ lokat.

3. Ryzyko niewyptacalno$ci emitentéw: Ryzyko niewyptacalnosci emitentow, ponoszone przez Fundusz, jest
zalezne od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty wartosci
danych sktadnikow aktywédw. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga skutkowac
spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw, a tym samym pogorszeniem rentowno$ci
inwestycji w dany instrument.

4. Ryzyko modelu: model wyceny danego aktywa/zobowigzania stosowany przez Fundusz moze okazac sie
nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu.
5. Ryzyko realizacji prognoz przyjetych w modelu wyceny — ryzyko objawiajgce sie przyjeciem zbyt

optymistycznych albo zbyt konserwatywnych prognoz oczekiwanych przyszltych przeptywow pienieznych
przyjetych w modelu wyceny (np. w przypadku pakietéw wierzytelnosci w postaci prognozowanego odzysku, w
przypadku wycen instrumentéw udziatowych metodami dochodowymi w postaci prognoz przysztych przeptywéw
pienieznych)
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3b) kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej,
powody tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy
poziomami powinny nastapi¢. Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom sa ujawniane i omawiane
oddzielnie od informacji o przeniesieniu z kazdego poziomu

Zanikniecie aktywnego rynku dla danego instrumentu
przy jednoczesnym wystepowaniu wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku nieaktywnego dla instrumentu
wycenianego lub instrumentéw poréwnywalnych

Diuzne papiery warto$ciowe 129 664

Pojawienie sie aktywnego rynku dla danego aktywa

131397 | \wycenianego na poziomie 2

Diuzne papiery warto$ciowe

3c) w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej — opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejSciowe wykorzystane w
wycenie wartosci godziwej. Jezeli nastapita zmiana techniki wyceny, w szczegdlnosci zastapienie metody
rynkowej metoda przychodow lub zastosowanie dodatkowej techniki wyceny, jednostka ujawnia zmiane i
jej powody. W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej jednostka dostarcza informacje iloSciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych
wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej. Jednostka nie musi tworzy¢ ilosciowych informacji w celu
spetnienia wymogu ujawniania informacji, jezeli iloSciowe nieobserwowalne dane wejsciowe nie zostaty
opracowane przez jednostke przy okazji wyceny wartosci godziwej (np. kiedy jednostka wykorzystuje
ceny z wczesniejszych transakcji lub informacje o cenach strony trzeciej bez korekty). Ujawniajac
informacje, jednostka nie moze jednak pomija¢ iloSciowych nieobserwowalnych danych wejsciowych,
ktore sa istotne dla wyceny wartosci godziwej i do ktérych jednostka ma racjonalny dostep

Tabela: opis techniki (technik) wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej

krzywe rentowno$ci, zbudowane w oparciu o obserwowane stawki
rynku pienieznego (m.in. kwotowania WIBOR), a takze stawki
kontraktéw FRA oraz IRS, kwotowania kurséw walut

instrumenty pochodne Metoda zdyskontowanych
OoTC przeptywoéw pienieznych (DCF)

Zerokuponowe krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu o
obserwowane stawki rynku pienieznego, a takze stawki kontraktow
FRA oraz IRS; Krzywe dyskontowe skonstruowane z wykorzystaniem
marz kredytowych, uzyskanych na podstawie obserwowanych
spreaddw kredytowych

Metoda zdyskontowanych
obligacje z gwarancja przeptywow pienieznych oparta o

Skarbu Panstwa krzywa rentowno$ci oraz marze
kredytowg

Zerokuponowe krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu o
obserwowane stawki rynku pienieznego, a takze stawki kontraktow
FRA oraz IRS; Krzywe dyskontowe skonstruowane z wykorzystaniem
marz kredytowych, uzyskanych na podstawie obserwowanych
spreadow kredytowych; Ratingi miedzynarodowych agencji oraz dane
finansowe emitentéw; Ratingi nadane wewnetrznie; Implikowane
zmienno$ci kontraktéw swaptions

Metoda zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych oparta o
krzywa rentownosci oraz marze
kredytowag

obligacje, listy zastawne

Brak wycen modelowych na poziomie 3 implikuje brak informacji o wrazliwo$ciach.

3d) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
- uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia, przy czym nalezy oddzielnie ujawni¢ zmiany, ktére w
trakcie przypisywanego okresu dotyczyly:

1. tacznych zyskow lub strat za okres ujety w wyniku z operacji oraz pozycji wyniku z operacji, w
ktoérych ujeto te zyski lub straty

Nie dotyczy

2. operacji kupna, sprzedazy, emisji i rozliczen (kazdy z tych rodzajéow zmian ujawnia si¢ oddzielnie)
Nie dotyczy

3. kwot wszelkich przeniesien na poziom lub z poziomu 3 hierarchii warto$ci godziwej, powodow tych
przeniesien i stosowanych przez jednostke zasad ustalania, kiedy przeniesienie miedzy poziomami
powinno nastgpi¢. Informacje o przeniesieniu na poziom 3 s3a ujawniane i omawiane oddzielnie od
informacji o przeniesieniu z poziomu 3.

Nie dotyczy
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3e) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej —
kwote tacznych zyskow lub strat za okres, o ktérym mowa w pkt. 3d) lit. a), ujeta w wyniku z operacji,
ktora jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub
zobowiazaniami posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego oraz pozycje (pozycje) wyniku z
operacji, w ktérej ujeto niezrealizowane zyski lub straty

Nie dotyczy

3f) w przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej - opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz, w tym na przyktad
informacje, jak fundusz podejmuje decyzje w sprawie zasad i procedur wyceny oraz analizuje zmiany

wycen wartosci godziwej w kolejnych okresach

N

ie dotyczy

3g) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
w zakresie:

1. wszystkich takich wycen — opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany
nieobserwowalnych danych wejsciowych, jezeli zmiana tych danych wej$ciowych dajaca inng kwote
moze prowadzi¢ do wyraznie wyzszej lub nizszej wyceny wartosci godziwej. Jezeli istnieja powiazania
miegdzy tymi danymi wejSciowymi a innymi nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi wykorzystywanymi
w wycenie wartosci godziwej, jednostka przedstawia réowniez opis tych powigzan i sposobu, w jaki
moga wzmoc lub zlagodzi¢ wptyw zmian nieobserwowalnych danych wejsciowych na wycene wartosci
godziwej. Aby spelni¢ ten wymog dotyczacy ujawniania informacji, w opisowej prezentacji wrazliwosci
na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych nalezy uwzgledni¢ ujawnione nieobserwowalne
dane wejsciowe zgodnie z pkt. 3c)

Nie dotyczy

2. w przypadku aktywéw finansowych i zobowiazan finansowych, jezeli zmiana jednego elementu lub
wiekszej ilosci nieobserwowalnych danych wejsciowych w celu odzwierciedlenia racjonalnie mozliwych
alternatywnych zatozen istotnie zmienitaby wartosé godziwa, jednostka stwierdza ten fakt i ujawnia
skutek tych zmian. Jednostka ujawnia informacje na temat tego, jak obliczono skutek zmiany w celu
odzwierciedlenia racjonalnie mozliwego alternatywnego zatozenia.

Nie zidentyfikowano sytuacji, w ktérej przyjecie innych racjonalnych zatozen w zakresie danych
nieobserwowalnych istotnie wptynetoby na oszacowanie warto$ci godziwej.

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, pltynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na
jednostke uczestnictwa.
W okresie sprawozdawczym nie byto korekt wycen aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa.
W okresie sprawozdawczym nie zawieszono wycen aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.
Na dzien sprawozdawczy nie wystapity przypadki nierozliczenia sig¢ transakgiji

5) Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:

Sprawozdanie jest sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatania w ciggu 12 miesiecy po dniu

sprawozdawczym

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
W okresie sprawozdawczym nie wystepowaty przypadku ustanowienia zastawow rejestrowych

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywow funduszu
W okresie sprawozdawczym nie bylo przypadkéw nowych odpisow aktualizujgcych warto$¢ aktywow
funduszu

5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minagt termin ptatnosci lub wystepuja
opoznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
W okresie sprawozdawczym nie byto przypadkéw nowych przypadkéw dotyczgcych aktywow funduszu do
ktorych minat termin ptatno$ci lub wystepujg opdznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan
umownych

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Na dzien sprawozdawczy nie wystepowaty przekroczenia ustawowych ograniczen inwestycyjnych
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6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynagé na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian:

Rozpoczeta w lutym 2022 r. rosyjska napas¢ na Ukraine i bedaca nastepstwem tego zdarzenia wojna wcigz nie
zostata zakonczona. W 2023 kroki podejmowane przez banki centralne w Europie i USA nastawione sg gtéwnie na
sprowadzenie inflacji do celéw regulacyjnych, chociaz dziatania poszczegélnych instytucji byly mocno rozbiezne.
Ma to wptyw na wiekszo$¢ klas aktywow, a takze waluty. Stad chociaz polska gospodarka nie ucierpiata wskutek
wojny w Ukrainie tak bardzo, jak obawiata sie tego czes¢ ekonomistow, to dtugofalowe skutki z tym zwigzane
(zardwno z wojng jak i inflacje), sg na dzien dzisiejszy trudne do przewidzenia.

7) Aktualnie stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji subfunduszu:

Do pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu jest stosowana metoda zaangazowania okre$lona w
Rozporzadzenia UE nr 231/2013. Na dzien bilansowy warto$¢é ekspozycji AFl wyliczonej metodg zaangazowania
wynosita 100,0 %.
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Zarzad Alior Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu Alior Konserwatywny wydzielonego w ramach Alior Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

na ktore sktada sie:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzierh 31 grudnia 2023 roku o tgcznej wartosci 542 688 tys. zi.

2. Bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2023 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokoéci 538 146 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku wykazujacy

wynik z operacji w kwocie 36 701 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku

wykazujgce zmiane stanu warto$ci aktywow netto Subfunduszu o kwote 242 508 tys. zi.

5. Noty objasniajace.

6. Informacja dodatkowa.

Podpisy osob reprezentujacych Fundusz:

Andrzej Rostaniec

Prezes Zarzadu Alior TFIl S.A.
/-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/

Podpis jest pr:

Dokument padpj
ANDRZE]
Data: 2024.03.

11:59:48 CET

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Marcin Ostrowski

Artur Wioch

Czfonek Zarzadu Alior TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/

Podpis jest prawidtowy

Dokument podpi przez
ARTUR WL
Data: 2024.03.28 11:46:33 CET

Dyrektor Departament Administracji i Wyceny Aktywow

ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczo$ci i Kontroli Wewnetrznej

ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Konrad Augustynski

Cztonek Zarzadu Alior TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/

Podpis jest prawidtowy

Data: 2024.05%¢6 11:08:40 CET

Data: 28 marca 2024 roku
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mazars

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta
z badania rocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego
Subfunduszu ALIOR Obligacji wydzielonego
w ramach Alior Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego
za rok obrotowy zakonczony
dnia 31 grudnia 2023 roku

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
ul. Piekna 18
00-549 Warszawa



SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA ROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Alior Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu ALIOR Obligacji (,Subfundusz”) wydzielonego w ramach Alior
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), ktére zawiera
zestawienie lokat oraz bilans sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2023 roku, rachunek wyniku
z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy od dnia 1 stycznia do dnia
31 grudnia 2023 roku, a takze noty objasniajgce i informacje dodatkowg (,sprawozdanie
finansowe").

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2023 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony
w tym dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzes$nia
1994 roku o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci" - Dz. U. z 2023 r. poz. 120
z pézn. zm.) oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowo$ci;

e jest zgodne co do formy i tre$ci z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

e zostato sporzgdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Mazars Audyt Sp. z o.0.
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy KRS nr 0000086577, kapitat zaktadowy: 1 268 000,00 PLN,
NIP: 5260215409, REGON: 011110970



Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 roku w sprawie krajowych standardéw
badania oraz innych dokumentéw, z p6zn. zm. oraz uchwatg Rady Polskiej Agencji Nadzoru
Audytowego nr 38/1/2022 z dnia 15 listopada 2022 roku w sprawie krajowych standardéw
kontroli jakosci oraz Krajowego Standardu Badania 220 (Zmienionego) (,KSB”), a takze
stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2023 r. poz. 1015
z pozn. zm.). Nasza odpowiedzialno$é zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana
w sekcji naszego sprawozdania ,Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie
sprawozdania finansowego”.

JesteSmy niezalezni od Subfunduszu zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem etyki
zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady
Miedzynarodowych Standardéw Etyki dla Ksiegowych (,Kodeks IESBA") przyjetym uchwata
Krajowej Rady Biegtych Rewidentdéw nr 3431/52a/2019 z dnia 25 marca 2019 roku w sprawie
zasad etyki zawodowej biegtych rewidentéw, z p6zn. zm., oraz z innymi wymogami etycznymi,
ktére majg zastosowanie do badania sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze
inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie
przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni
od Subfunduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych
rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
finansowe

Zarzad Alior Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych Kksiag
rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuaciji
majgtkowej i finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami Ustawy
o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowos$ci oraz z obowigzujgcymi
Subfundusz przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng, ktorg
Zarzagd Towarzystwa uznaje za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub
btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe, Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie,
spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalno$ci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dziatalno$ci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji, kiedy Zarzad Towarzystwa
albo zamierza dokonac likwidacji Subfunduszu, albo zaniechaé prowadzenia dziatalnosci albo
nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalno$ci.
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Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczo$ci
finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢é
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewno$¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub bledu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngc¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na
podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie
lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

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

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej
Subfunduszu;

e oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowos$ci oraz
zasadnos¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa,;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na
podstawie uzyskanych dowoddw badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana
ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze poddawaé w znaczaca watpliwosé
zdolno$¢ Subfunduszu do kontynuaciji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze
istnieje istotna niepewno$é, wymagane jest od nas zwr6cenie uwagi w naszym
sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie.
Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia
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naszego sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki
moga spowodowac, ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

e oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawartosé sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg
transakcje i zdarzenia w sposdb zapewniajacy rzetelng prezentacje.

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

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulaciji

Informacje o przestrzeganiu obowiazujacych regulacji ostroznosciowych

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

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

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

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego informujemy, ze nie
zidentyfikowalismy przypadkéw naruszenia przez Subfundusz w okresie od dnia 1 stycznia
2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku obowigzujacych regulacji ostroznosciowych,
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby miec istotny wptyw na sprawozdanie
finansowe.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest
niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Marcin Juszczuk.

Dziatajgcy w imieniu Mazars Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 18, wpisanej

na liste firm audytorskich pod numerem 186, w imieniu ktérej kluczowy biegty rewident zbadat
sprawozdanie finansowe.

Podpis jest prayidiowy Podpis jest prayidtowy
I\D,[‘;lfé‘i‘ff‘}“ od Y prect Dokument padpigghy przez
Data: 2024 14:39:38 Matgorzata

CET Data: 2024.03.28 17:05:30 CET

Marcin Juszczuk Matgorzata Pek
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Warszawa, dnia 28 marca 2024 roku
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ ALIOR OBLIGACJI

WYDZIELONY W RAMACH

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY

ZA OKRES
OD DNIA 01 STYCZNIA 2023 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2023 ROKU
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lll. BILANS
na dzien 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 133 369 45 857
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 431 52
2. Naleznosci 436 541
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 1302 -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 127 224 44 412
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 3976 852
6. Pozostate aktywa - -

Il. Zobowigzania 4770 6781

lll. Aktywa netto (I - II) 128 599 39 076

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 123 066 44 502
1. Kapitat wptacony 259 919 146 986
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -136 853 -102 484

V. Dochody zatrzymane 1581 -5 909
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 3752 2169
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2171 -8 078

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3952 483

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 128 599 39 076

Liczba jednostek uczestnictwa 1194 365,852 417 735,461

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 107,67 93,54

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami obja$niajgcymi i informacjg dodatkowg, ktére stanowig integralng

cze$c¢ sprawozdania finansowego.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR OBLIGACJI
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IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 3937 2 205
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 105 90
Przychody odsetkowe 3830 1892
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 222
Pozostate 2 1

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 2361 1511
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1752 415

- stata cze$é wynagrodzenia 979 415

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 773 -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 70 44
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 67 48
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 284 162
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 5 -
Koszty odsetkowe 54 841
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 128 -
Pozostate 1 1

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 7 -

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-1ll) 2354 1511

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 1583 694

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 9376 -3 827
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5907 -5 291
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3469 1464

- z tytutu réznic kursowych -1171 -300

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 10 959 -3133

VIIl. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 9,18 -7,50

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zostat obliczony jako iloraz Wyniku z operacji i

catkowitej liczby jednostek uczestnictwa zarejestrowanych w rejestrze Uczestnikow na Dzien Bilansowy.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami obja$niajgcymi oraz

informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR OBLIGACJI

10




V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach, wartosci wyrazonych w %
(w tysig yla \ A p y , Yl Y

oraz warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Zmiana wartos$ci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 39 076 39 425
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 10 959 -3 133
a) przychody z lokat netto 1583 694
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5907 -5 291
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3469 1464
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 10 959 -3 133
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 78 564 2784
) a) zmiana kapltglu wpfaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 112 933 27 599
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana Ifapltalu wypIaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 34 369 24 815
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. kaczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 89 523 -349
7. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 128 599 39 076
8. Srednia warto$¢ aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (*) 81 860 39 515
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1112 992,092 297 361,814
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 336 361,701 276 729,029
Saldo zmian 776 630,391 20 632,785

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

2539 871,803

1426 879,711

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1345 505,951

1009 144,250

Saldo zmian 1194 365,852 417 735,461
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1194 365,852 -
lll. Zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego
93,54 99,28
okresu sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego
107,67 93,54
okresu sprawozdawczego
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w o o
’ . 15,11% -5,78%
okresie sprawozdawczym (**)
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 94.13 02-01-2023 8158 21-10-2022
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
5. Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 107,69 20-12-2023 99,17 03-01-2022
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
6. qutosc aktywow netto na jednostke_ uczestnictwa wg ostatniej wyceny w 107,67 31-12-2023 93,54 31-12-2022
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w $redniej 2 88% 3 88%
wartosci aktywow netto, w tym: s oo
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,14% 1,07%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,09% 0,11%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 0,08% 0.12%
Funduszu/Subfunduszu
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,35% 0,42%

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

(*) Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywéw netto
na kazdy dzien roku kalendarzowego, przy czym w dniach, w ktérych nie zostata przeprowadzona wycena oficjalna
Subfunduszu w badanym okresie, przyjeto ostatnig dostepng wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu.

(**) Do wyliczenia zmiany procentowej zostata przyjeta warto$¢ jednostki uczestnictwa na dzien bilansowy.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi

oraz informacjg dodatkowa, ktore stanowig integralng cze$é sprawozdania finansowego.
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VI.

NOTY OBJASNIAJACE

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywédw netto na
jednostke uczestnictwa

Nota nr 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

10.

11.

12.

13.

14.

A. Ujawnienia i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Jednostkowe i potgczone sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz.U. z 2023 poz. 120 z pézn. zmianami) oraz rozporzgdzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku Nr 249 poz. 1859 z p6zn. zm.) [dalej: Rozporzgdzenie].

Sprawozdania finansowe, potgczone sprawozdania finansowe oraz sprawozdania jednostkowe subfunduszy
sporzadza sie w jezyku polskim i walucie polskie;.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, potgczonym sprawozdaniu finansowym oraz sprawozdaniach
jednostkowych subfunduszy wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem wartosci aktywoéw netto na jednostke
uczestnictwa oraz innych wartosci, ktére wymagajg innej doktadnosci.

Sprawozdania finansowe, potgczone sprawozdania finansowe oraz sprawozdania jednostkowe subfunduszy
sporzadzane sg w formie i ze sposobem klasyfikacji poszczegolnych pozycji okreslonym w Rozporzadzeniu.

B. Ujawnienia w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Warto§¢ aktywédw netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywdédw Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitalu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Skfadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia rowng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisanag cene nabycia wynikajgcg
z ceny nabycia tych sktadnikow lokat w zamian, za ktore zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pieniezne.

W przypadku dtuznych papierow wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich
wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w jednostkowym sprawozdaniu finansowym tgcznie i
prezentuje facznie jako sktadnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze,” polegajgcg na
przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw
wycenianych w wysokoséci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy
papieréw warto$ciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku
wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opc;ji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania,
z tytutu ktorych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie
metodg ,hajdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru warto$ciowego,
ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Przystugujace, zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte, wedtug wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci
prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujgce prawo poboru
akgji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Zmiane warto$ci nominalnej nabytych akcji, niepowodujgcg zmiany wysokos$ci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje
sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR OBLIGACJI
12



15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia
tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w
walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej
przez Subfundusz waluty, dla ktérej ustalany jest sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
$rodkoéw pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach,
przychody odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegolnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
$rodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji
premii, sktadajacy sie na wycene aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metodg skorygowanej ceny nabycia
z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartoSciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych
papieréw warto$ciowych przez emitenta oraz prezentuje tacznie ze skfadnikiem lokat. Przychody odsetkowe od
lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w
pozycji nalezno$ci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

W przypadku sprzedazy dtuznych papierow wartosciowych naleznosci z tytutu przychodéw odsetkowych do dnia
rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje sie w nastepujgcy sposéb: - Warto$¢ sprzedanych odsetek na dzien
rozliczenia sprzedazy ujmowana jest w naleznosciach ze sprzedazy oraz pomniejsza saldo konta naleznosci z
tytutu odsetek. - W okresie pomiedzy datg transakcji sprzedazy a data rozliczenia przychody odsetkowe naliczane
sg wedlug wartoSci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzien Wyceny i ksiegowane na konto
naleznosci z tytutu odsetek oraz przychody z tytutu odsetek.

Dla papieréw warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia rdéznica pomiedzy skorygowang ceng
nabycia na dzien zawarcia transakcji sprzedazy (bez odsetek), a wartoscig sprzedazy (bez odsetek) ujmowana jest
na koncie naleznosci ze sprzedazy oraz powyzsza warto$¢ pomniejsza/powieksza konto amortyzacja
dyskonta/premii.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztéw
zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysoko$ci uzasadnione;j,
ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w
dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

C. Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

Aktywa Subfunduszu wycenia sie¢ w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego, z
zachowaniem zasad okres$lonych w postanowieniach ponizszych.

Subfundusz dokonuje wyceny Aktywéw oraz ustala Warto§¢ Aktywdw Netto, a takze Warto$¢ Aktywow Netto
Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w Dniach Wyceny.

Ostatnie dostepne kursy lokat Funduszu na Aktywnym Rynku w Dniu Wyceny Fundusz okre$la o godzinie 23:00.
Wybor godziny 23:00 uzasadniony jest nastepujagcymi okoliczno$ciami:

godzina 23:00 na polskim rynku migdzybankowym na podstawie kwotowan najwiekszych bankéw znane sg stawki
oprocentowania depozytow miedzybankowych WIBOR i WIBID,

0 godzinie 23:00, w przypadku Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. dostepne sg kursy zamkniecia,

o godzinie 23:.00, w przypadku gieldowych rynkdw  europejskich,  pdtnocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich dostepne sg kursy zamknigcia.

Wartos¢ Aktywdw Netto subfunduszu jest rowna wartosci Aktywdw subfunduszu w Dniu Wyceny pomniejszonej o
zobowigzania subfunduszu.

Zobowigzania, ktére dotyczg catego Funduszu, obcigzajg Subfundusz proporcjonalnie do udziatu Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu w Wartosci Aktywow Netto Funduszu.

Sktadniki lokat subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa, za ktorg uznaje
sie:

cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej)

w przypadku braku ceny, o ktdérej mowa w ppkt a, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie

wszystkie znaczgce dane wejSciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej)
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15.

w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w ppkt a i b, warto§¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej)

Za Aktywny Rynek uznaje sie rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub zobowigzania
odbywaja sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczy¢ biezgcych informacji na
temat cen tego skfadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikdw, rynki brokerskie i
rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujg sie takg czestotliwoscig i wolumenem.

Diuzne papiery warto$ciowe emitowane przez Skarb Panstwa notowane na Treasury BondSpot Poland uznaje sig
jako notowane na aktywnym rynku, a Treasury BondSpot Poland jest rynkiem gtéwnym dla tych papieréw. Dla
papieréw diuznych wyemitowanych poza granicami RP rynekiem aktywnym jest Bloomberg BGN (Bloomberg
Generic Price) ceng ztozona, ustalana w czasie rzeczywistym, oparta na wykonywalnych i orientacyjnych
kwotowaniach od wielu dealeréw, wskazuje ona dostepne ceny tworzace konsensus rynkowy.

W przypadku, gdy sktadnik lokat subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku,
wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 9 jest wolumen obrotu na danym skfadniku
lokat. W przypadku braku mozliwosci okreslenia rynku gtéwnego na podstawie wielkosci wolumenu obrotu,
Fundusz stosuje kryterium czestotliwo$ci, a rynkiem gtéwnym dla danego papieru wartoSciowego jest ten rynek, na
ktérym czestotliwos$¢ obrotu byta najwicksza.

Wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 9, dokonuje sie na podstawie danych z poprzedniego miesigca
kalendarzowego.

Wycena za pomoca modelu wyceny, przygotowywane sg przez wyspecjalizowany podmiot zewnetrzny lub w
wyjatkowych przypadkach przez pracownikéw Towarzystwa posiadajacych odpowiednig wiedze i kompetencje, a
nastepnie uzgadniane z Depozytariuszem. Modele wyceny raz zastosowane do wyceny sktadnika lokat powinny
by¢ stosowane w sposdb ciggty, o ktorym mowa w pkt 6b i 6¢ rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca
wyznaczy¢ wartoS¢ godziwg sktadnika aktywdéw lub zobowigzan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w
szczegoblnosci przeptywow pienieznych lub dochodéw i wydatkéw, na jedng zdyskontowang kwote z
uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie uznanych metod
estymacji na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg
obserwowalne na rynku w sposo6b bezposredni lub posredni. W przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sg
dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach Fundusz
wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym nieobserwowalne.

Modele wyceny o ktorych mowa w pkt 6b i 6¢, stosuje sie spojnie w odniesieniu do wszystkich aktywow wszystkich
subfunduszu, uwzgledniajgc strategie inwestycyjne i rodzaje aktywoéw posiadanych przez subfundusz.

Modele wyceny o ktérych mowa w pkt 6b i 6¢ podlegajg okresowemu przeglgdowi nie rzadziej niz raz do roku.

Informacje dotyczace modelu wyceny o ktéorym mowa w pkt 6b i 6¢, opis technik wyceny oraz dane wejsciowe
wykorzystywane w wycenie warto$ci godziwej prezentowane sg w jednostkowych sprawozdaniach Subfunduszy,
wraz z okre$leniem fgcznego udziatu aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach
hierarchii wartosci godziwej, przy czym:

Papiery warto$ciowe, a w szczegolnosci: akcje, obligacje, listy zastawne sklasyfikowane na 1 poziomie hierarchii,
wycenia sie wedtug kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamknigcia wedtug kursu ostatniej transakcji z
danego Dnia Wyceny lub innej ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej odpowiednik kursu zamknigcia, z
zastrzezeniem, ze:

obligacje emitowane przez Skarb Panstwa RP, notowane na Treasury BondSpot Polska wycenia sie wedtug kursu
drugiego fixingu, a w przypadku gdy na drugim fixingu nie zostanie ustalony kurs, kolejno wedtug kursu ostatniej
transakcji z danego Dnia Wyceny lub kursu ustalonego na pierwszym fixingu.

jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, ETF-y, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
i tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg wycenia sie
wedtug kursu zamknigcia ustalonego na rynku regulowanym, rynku zorganizowanym, w alternatywnym systemie
obrotu lub innym systemie notowan, a w przypadku gdy zaden w wymienionych wczes$niej rynkow lub systemoéow
obrotu nie spetnit w poprzednim miesigcu kryteriow dostatecznej czestotliwosci i dostatecznego wolumenu, aby
dostarczy¢ biezacych informacji na temat cen tego skfadnika aktywow, wycena odbywa sie wedtug wartosci
aktywow netto na: jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny, 1 sztuke ETF-u, tytut uczestnictwa emitowany
przez fundusz zagraniczny lub tytut uczestnictwa emitowany przez instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granicg, opublikowang przez organ zarzadzajgcy danym funduszem lub instytucja wspéinego
inwestowania

Dtuzne papiery wartosciowe sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia sie metoda poréwnan rynkowych na
podstawie danych obserwowalnych.

Udziatowe papiery wartosciowe sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia sie¢ metodg poréwnan rynkowych
przy wykorzystaniu mnoznikow rynkowych. Metoda ta nazywana jest takze metodg wskaznikowsg lub poréwnawcza.
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Instrumenty pochodne sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wycenia sie w oparciu o0 modelu stosowane dla
danego typu lokaty, ktorym dla kontraktow terminowych, transakcji wymiany walut lub stép procentowych jest
model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

Sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wyceny - Prawa do akcji oraz Akcje Nowej Emisji akcji notowanych na
aktywnym rynku wycenia sie w oparciu o publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene nie roznigcego si¢ istotnie
sktadnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Diuzne papiery warto$ciowe sklasyfikowane na 3 poziomie hierarchii wycenia sie metodg poréwnan rynkowych
przy wykorzystaniu danych nieobserwowalnych.

Udziatowe papiery warto$ciowe sklasyfikowane na 3 poziomie hierarchii wycenia sie:
metodg skorygowanych aktywéw netto lub,
metodg likwidacyjng lub,

metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

. Za dane obserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajgcego zatozenia, ktore przyjeliby

uczestnicy rynku podczas wyceny sktadnika aktywéw lub zobowigzania, uwzgledniajgce w sposob bezposredni lub
posredni:

ceny podobnych aktywéw lub zobowigzan pochodzgcych z Aktywnego Rynku,
ceny identycznych lub podobnych aktywéw lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny,

dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w lit. a i b, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywéw lub zobowigzania, w szczegélnoéci:

stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspolnie notowanych przedziatach,
zaktadang zmiennosc¢,

spread kredytowy,

dane wej$ciowe potwierdzone przez rynek.

Za dane nieobserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu opracowane przy wykorzystaniu wszystkich
wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozern przyjmowanych przez
uczestnikéw rynku, ktére spetniajg cel wyceny wartosci godziwe;j

Papiery wartosciowe, ktérych wlasno$¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone w wyniku zawarcia
umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia
pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

Przedmiotem pozyczki papieréw warto$ciowych mogg by¢ zdematerializowane papiery wartosciowe.

Transakcje reverse repo/buy-sell back i depozyty bankowe o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni
wycenia sie metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci.

Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki $rodkdéw pienieznych wycenia sie poczawszy od dnia
ujecia w ksiegach metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej
sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w ktorej
sg denominowane.

Warto$¢ Aktywow Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie
wylicza kursu, okres$la sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe — do waluty EUR.

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych:

pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu,
oraz

niepodlegajgcych operacjom objecia dluznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potgczonych z umorzeniem
posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw warto$ciowych wcze$niejszej emisji

— dopuszcza sie wycene skorygowang ceng nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywow.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR OBLIGACJI
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Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:
A. Metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych funduszu i
subfunduszy.

B. Metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.

W dniu 31 grudnia 2020 roku zostato opublikowane Rozporzadzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowo$ci
funduszy inwestycyjnych (dalej’ ,Rozporzadzenie zmieniajgce”). Rozporzgdzenie zmieniajgce weszto w zycie z dniem
1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowoséci Funduszu do ww. Rozporzadzenia nastgpito w poprzednim
okresie sprawozdawczym w dniu 1 lipca 2021 r.

Istotng zmiang wprowadzong wyzej wymienionym aktem prawnym jest metoda wyceny nieptynnych papierow
wartosciowych. Wycena ta dokonywana jest zgodnie z wiarygodnie oszacowang warto$cig godziwg przy zastosowaniu
modelu wyceny opartego na danych obserwowalnych (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej) lub na danych
nieobserwowalnych (poziom 3 warto$ci godziwej).

Nota nr 2 Naleznos$ci Subfunduszu

Naleznosci 436 541
Z tytutu zbytych lokat - 362
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 422 178

Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 14 1

Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

Zobowiazania 4770 6781
Z tytutu nabytych aktywéw -

5564

Z tytutu transakgji repo/sell-buy back -

Z tytutu instrumentéw pochodnych 942 236

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 110 -

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 203 445
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - 2
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw -
Z tytutu gwarancji lub poreczen -
Z tytutu rezerw 919 72
Pozostate skifadniki zobowigzan 2 596 462

Nota nr 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Nota 4 |. Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach w podziale na banki

I. Banki / waluty - 431 - 52
ALIOR BANK S.A. - 319 - -
PLN 319 319 - -
MBANK S.A. - 112 - 52
PLN 112 112 43 43
usb - - 2 9
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Nota 4 II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu

zaspokojenia biezacych zobowigzan

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw

pienieznych ) 1426 B 767
EUR 16 74 - -
PLN 1217 1217 762 762
uUsD 35 135 1 5

*) Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej

stanu za dwa okresy sprawozdawcze.

Nota 4 lll. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych
Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryzyka

rodki pieniezne i ekwiwalenty 431 52
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 48 732 16 098
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 49 163 16 150

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano $rodki
pieniezne, depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe,

listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 78 492 24 961
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 562 47
Zobowigzania (**) - -
Suma: 79 054 25008

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywdw $rodkoéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne
na stope procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano

instrumenty pochodne na stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 133 369 42 504
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 431 52
Naleznosci 436 541
Transakcje reverse repo/buy-sell back 1302 -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 127 224 41 059
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 3976 852
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych 93 897 35473
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 93 897 35473
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 93 897 35473

*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papierow
wartosciowych (obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listbw zastawnych, certyfikatow
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegélnosci na
niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

**) Za znaczgcg koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w
aktywach ogoétem.
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Poziom obciazenia aktywéw i zobowiazan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego 53 791 9989

w poszczegoélnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych - 9
Naleznosci 7 -
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 49 428 8939
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 3414 805
Zobowigzania 942 236
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

Nota-10 I. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow,
wedlug podziatu przyjetego w bilansie funduszu

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw, ujawniony odrebnie dla kazdej z
kategorii aktywow, wedlug podzialu przyjetego w bilansie funduszu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4997 1558 -3 388 911
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 910 1911 -1903 553
Pozostate - - - -
Suma: 5907 3469 -5 291 1464

Nota 10 ll. Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany
zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy

Nota 10 Ill. Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywow niepublicznych, w
przekroju zbytych lokat funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty
oraz wplywu, jaki wyptata przychodow miata na wartos¢ aktywoéw i wartos¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

Nota 11 |. Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza - -
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 7 -
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate - -
Suma: 7 -

Nota 11 Il. Koszty funduszu aktywow niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi
lokatami
Nie dotyczy

Nota 11 Ill. Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 979 415
zmienna cze$¢ wynagrodzenia 773 -
Suma: 1752 415

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

gtm?;t\zzc aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 128 599 39 076 39 425
Il. Warto$¢ aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa na
koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Kategoria A 107,67 93,54 99,28
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VIL. INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezacy okres sprawozdawczy:

Nie dotyczy

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym:

Nie dotyczy

3) Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie dotyczy

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowiagzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach (poziom 1,
2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej. W przypadku sktadnikéw lokat, ktorych wartos¢ godziwa jest
szacowana ha poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, fundusz przedstawia informacje o
tacznym udziale takich lokat w aktywach netto funduszu oraz o zwigzanym z nimi ryzyku.

Aktywa 127 223
Akcje - -
Warranty subskrypcyjne - -
Prawa do akcji - -
Prawa poboru - -
Kwity depozytowe - -
Listy zastawne - -
Diuzne papiery warto$ciowe 127 223 562
Instrumenty pochodne - 3414
Udziaty w spétkach z ograniczong

odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspélnego inwestowania majace - - - - -
siedzibe za granicg
Wierzytelno$ci
Udzielone pozyczki pieniezne
Weksle
Depozyty
Waluty
Nieruchomosci
Statki morskie

4,10% 132 501

0,44% 127 785
2,65% 3414

Transakcje reverse repo/buy-sell back

1302

1,01%

1302

Zobowigzania

942

0,73%

942

Transakcje repo/sell-buy back

Instrumenty pochodne

942

0,73%

942

Z instrumentami wycenianymi za pomocg modeli (2 i 3 poziom wyceny wg wartosci godziwej) wyceny wigzg sie
ponizsze ryzyka:

1. Ryzyko ptynnosci lokat: Ograniczona ptynnos¢ moze utrudni¢ szybkg sprzedaz lub nabycie okreslonych
kategorii lokat lub spowodowac, ze takie transakcje beda zrealizowane po cenach znaczgco odbiegajacych od
cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownos¢ takich lokat.

2. Ryzyko stop procentowych - odwrotna zalezno$¢ pomiedzy wartoscig instrumentow diuznych a
poziomem stép procentowych. Oznacza to, ze wzrost stép procentowych moze sie przetozy¢ na spadek wartosci
lub cen takich instrumentow, co z kolei moze miec¢ niekorzystny wptyw na warto$¢ lokat.

3. Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw: Ryzyko niewyptacalnosci emitentow, ponoszone przez Fundusz,
jest zalezne od ich wiarygodno$ci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty wartosci
danych sktadnikow aktywoéw. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju mogag skutkowac
spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéow, a tym samym pogorszeniem rentownosci
inwestycji w dany instrument.

4. Ryzyko modelu: model wyceny danego aktywa/zobowigzania stosowany przez Fundusz moze okazac
sie nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu.
5. Ryzyko realizacji prognoz przyjetych w modelu wyceny — ryzyko objawiajgce sie przyjeciem zbyt

optymistycznych albo zbyt konserwatywnych prognoz oczekiwanych przyszlych przeptywoéw pienieznych
przyjetych w modelu wyceny (np. w przypadku pakietow wierzytelnosci w postaci prognozowanego odzysku, w
przypadku wycen instrumentéw udziatowych metodami dochodowymi w postaci prognoz przysztych przeptywéw
pienieznych)

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR OBLIGACJI
24



3b) kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody
tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami
powinny nastapi¢. Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom sa ujawniane i omawiane oddzielnie od
informacji o przeniesieniu z kazdego poziomu

Nie dotyczy

3c) w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej — opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejSciowe wykorzystane w
wycenie wartosci godziwej. Jezeli nastapita zmiana techniki wyceny, w szczegolnosci zastapienie metody
rynkowej metoda przychodoéw lub zastosowanie dodatkowej techniki wyceny, jednostka ujawnia zmiane i
jej powody. W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej jednostka dostarcza informacje iloSciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych
wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej. Jednostka nie musi tworzy¢ ilosciowych informacji w celu
spetnienia wymogu ujawniania informacji, jezeli iloSciowe nieobserwowalne dane wejSciowe nie zostaty
opracowane przez jednostke przy okazji wyceny wartosci godziwej (np. kiedy jednostka wykorzystuje
ceny z wczesniejszych transakcji lub informacje o cenach strony trzeciej bez korekty). Ujawniajac
informacje, jednostka nie moze jednak pomija¢ ilosciowych nieobserwowalnych danych wejsciowych,
ktore sg istotne dla wyceny wartosci godziwej i do ktérych jednostka ma racjonalny dostep

Tabela: opis techniki (technik) wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej

krzywe rentowno$ci, zbudowane w oparciu o obserwowane
stawki rynku pienieznego (m.in. kwotowania WIBOR), a takze
stawki kontraktow FRA oraz IRS, kwotowania kurséw walut

Metoda zdyskontowanych przeptywow

instrumenty pochodne OTC pienieznych (DCF)

Zerokuponowe krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu o
obserwowane stawki rynku pienieznego, a takze stawki
kontraktéw FRA oraz IRS; Krzywe dyskontowe skonstruowane
z wykorzystaniem marz kredytowych, uzyskanych na
podstawie obserwowanych spreadéw kredytowych; Ratingi
miedzynarodowych agencji oraz dane finansowe emitentéw;
Ratingi nadane wewnetrznie; Implikowane zmiennosci
kontraktow swaptions

Metoda zdyskontowanych przeptywow
obligacje, listy zastawne pienieznych oparta o krzywa
rentownosci oraz marze kredytowa

Brak wycen modelowych na poziomie 3 implikuje brak informacji o wrazliwo$ciach.

3d) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej -
uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia, przy czym nalezy oddzielnie ujawni¢ zmiany, ktére w
trakcie przypisywanego okresu dotyczyty:

1. tacznych zyskéw lub strat za okres ujety w wyniku z operacji oraz pozycji wyniku z operacji, w
ktérych ujeto te zyski lub straty

Nie dotyczy

2, operacji kupna, sprzedazy, emisji i rozliczen (kazdy z tych rodzajow zmian ujawnia sie oddzielnie)
Nie dotyczy

3. kwot wszelkich przeniesien na poziom lub z poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej, powodéw

tych przeniesien i stosowanych przez jednostke zasad ustalania, kiedy przeniesienie miedzy poziomami
powinno nastapi¢. Informacje o przeniesieniu na poziom 3 sg ujawniane i omawiane oddzielnie od
informacji o przeniesieniu z poziomu 3.

Nie dotyczy

3e) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej —
kwote tacznych zyskow lub strat za okres, o ktérym mowa w pkt. 3d) lit. a), ujeta w wyniku z operacji,
ktora jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub
zobowigzaniami posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego oraz pozycje (pozycje) wyniku z
operacji, w ktorej ujeto niezrealizowane zyski lub straty

Nie dotyczy
3f) w przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej - opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz, w tym na przykfad

informacje, jak fundusz podejmuje decyzje w sprawie zasad i procedur wyceny oraz analizuje zmiany
wycen wartosci godziwej w kolejnych okresach

Nie dotyczy
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3g) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej w

zakresie:
1. wszystkich takich wycen — opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany
nieobserwowalnych danych wejsciowych, jezeli zmiana tych danych wejsciowych dajaca inng kwote
moze prowadzi¢ do wyraznie wyzszej lub nizszej wyceny wartosci godziwej. Jezeli istnieja powiazania
miedzy tymi danymi wejsciowymi a innymi nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi wykorzystywanymi
w wycenie wartosci godziwej, jednostka przedstawia réwniez opis tych powigzan i sposobu, w jaki
moga wzmoéc lub ztagodzi¢ wptyw zmian nieobserwowalnych danych wejsciowych na wycene wartosci
godziwej. Aby spetni¢ ten wymog dotyczacy ujawniania informacji, w opisowej prezentacji wrazliwosci
na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych nalezy uwzgledni¢ ujawnione nieobserwowalne
dane wejsciowe zgodnie z pkt. 3c)

Nie dotyczy

2, w przypadku aktywéw finansowych i zobowigzan finansowych, jezeli zmiana jednego elementu
lub wiekszej ilosci nieobserwowalnych danych wejsciowych w celu odzwierciedlenia racjonalnie
mozliwych alternatywnych zalozen istotnie zmienitaby warto$¢ godziwa, jednostka stwierdza ten fakt i
ujawnia skutek tych zmian. Jednostka ujawnia informacje na temat tego, jak obliczono skutek zmiany
w celu odzwierciedlenia racjonalnie mozliwego alternatywnego zatozenia.

Nie zidentyfikowano sytuacji, w ktorej przyjecie innych racjonalnych =zatozen w zakresie danych
nieobserwowalnych istotnie wptynetoby na oszacowanie wartosci godziwe;j.

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa,
W okresie sprawozdawczym nie byto korekt wycen aktywow netto na jednostke uczestnictwa

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa.
W okresie sprawozdawczym nie zawieszono wycen aktywow netto na jednostke uczestnictwa

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.
Na dzien sprawozdawczy nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji

5) Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:
Sprawozdanie jest sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatania w ciggu 12 miesiecy po dniu
sprawozdawczym

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
W okresie sprawozdawczym nie wystepowaty przypadku ustanowienia zastawow rejestrowych

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywow funduszu
W okresie sprawozdawczym nie byto przypadkéw nowych odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywow funduszu

5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja
opo6znienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

W okresie sprawozdawczym nie bylo przypadkéw nowych przypadkéw dotyczacych aktywow funduszu do
ktorych mingt termin ptatnosci lub wystepuja opdznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan
umownych

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien sprawozdawczy nie wystepowaty przekroczenia ustawowych ograniczen inwestycyjnych

6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wpltynac¢
na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian:

Rozpoczeta w lutym 2022 r. rosyjska napas¢ na Ukraing i bedgca nastepstwem tego zdarzenia wojna wciaz nie
zostata zakonczona. W 2023 kroki podejmowane przez banki centralne w Europie i USA nastawione sg gtéwnie
na sprowadzenie inflacji do celéw regulacyjnych, chociaz dziatania poszczegolnych instytucji byty mocno
rozbiezne. Ma to wplyw na wiekszos¢ klas aktywdw, a takze waluty. Stad chociaz polska gospodarka nie
ucierpiata wskutek wojny w Ukrainie tak bardzo, jak obawiata sie tego cze$¢ ekonomistéw, to dtugofalowe skutki z
tym zwigzane (zaréwno z wojng jak i inflacje), sa na dzien dzisiejszy trudne do przewidzenia.

7) Aktualnie stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji subfunduszu:

Do pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu jest stosowana metoda zaangazowania okre$lona w
Rozporzadzenia UE nr 231/2013. Na dzien bilansowy warto$¢ ekspozycji AFl wyliczonej metodg zaangazowania
wynosita 106,83 %.
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Zarzad Alior Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu Alior Obligacji wydzielonego w ramach Alior Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na

ktore skitada sie:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzierh 31 grudnia 2023 roku o tgcznej wartosci 130 258 tys. zi.

2. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2023 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokos$ci 128 599 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku wykazujgcy

wynik z operacji w kwocie 10 959 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku
wykazujgce zmiane stanu warto$ci aktywow netto Subfunduszu o kwote 89 523 tys. zt.

5. Noty objasniajace.

6. Informacja dodatkowa.

Podpisy osob reprezentujacych Fundusz:

Artur Wioch

Czfonek Zarzadu Alior TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/

Podpis jest prawidigwy
Dokument podpisagy pig€z ARTUR WLOCH
Data: 2024.03.28 1 4 CET

Andrzej Rostaniec

Prezes Zarzadu Alior TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/

Data: 2024.03.28 12:00:14 CET

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Marcin Ostrowski

Dyrektor Departament Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczo$ci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Konrad Augustynski
Czfonek Zarzadu Alior TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/

Podpis jest prawidtowy

Dokument po,
Augustynski
Data: 2024.03.2811:09:02 CET

przez Konrad

Data: 28 marca 2024 roku
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