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Warszawa, dnia 16 października 2019 r.  

 

INFORMACJA O AKTUALIZACJI PROSPEKTU INFORMACYJNEGO  

ALIOR SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO ZARZĄDZANEGO 

PRZEZ ALIOR TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A.  

 

 

Działając na podstawie §22 Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 22 maja 2013 r. w sprawie 

prospektu informacyjnego funduszu inwestycyjnego otwartego i specjalistycznego funduszu 

inwestycyjnego otwartego oraz wyliczania wskaźnika zysku do ryzyka tych funduszy (t.j. Dz. U. z 2018 

r. poz. 2202) Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. niniejszym informuje o dokonanych 

następujących zmianach w Prospekcie informacyjnym ALIOR SFIO („Prospekt” albo „Prospekt 

Informacyjny”): 

 

1) na stronie tytułowej Prospektu Informacyjnego zaktualizowano datę sporządzenia 

ostatniego tekstu jednolitego Prospektu Informacyjnego; 

2) na stronie tytułowej Prospektu Informacyjnego do listy Oznaczenia Subfunduszy dodano 

oznaczenia dwóch nowych Subfunduszy: 

ALIOR Spokojny dla Ciebie 

ALIOR Stabilny na Przyszłość 

3) w Rozdziale III Prospektu informacyjnego dodano nowe punkty 5.10 i 5.11 o następującym 

brzmieniu: 

5.10  Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Spokojny dla Ciebie  

 

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

od 16 października 2019 r. do 17 października 2019 r. włącznie w siedzibie Towarzystwa. Wartość 

jednostki uczestnictwa Subfunduszu wynosić będzie 100 zł. 

5.11  Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Stabilny na Przyszłość  

 

Zapisy na Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ALIOR Stabilny na Przyszłość przyjmowane są 

w dniach od 16 października 2019 r. do 17 października 2019 r. włącznie w siedzibie Towarzystwa. 

Wartość jednostki uczestnictwa Subfunduszu wynosić będzie 100 zł. 

4) W Rozdziale III w pkt 11.8. Prospektu informacyjnego zaktualizowano Oświadczenie podmiotu 

uprawnionego do badania sprawozdań finansowych 
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5) zaktualizowano w całości Rozdział III.2 Prospektu Informacyjnego, który otrzymał 

następujące brzmienie: 

„Rozdział III.2. Subfundusz ALIOR Stabilny na Przyszłość 

 

2.  

2.1. Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu 

 

2.1.1. Wskazanie głównych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji 

charakteryzujących specyfikę Subfunduszu oraz, jeżeli Fundusz lokuje Aktywa 

Subfunduszu głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub instrumenty rynku 

pieniężnego – wyraźne wskazanie tej cechy 

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu 

wartości lokat.  

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa się poprzez dokonywanie lokat środków 

głównie w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych mających siedzibę na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze 

zagraniczne i instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą, a także akcje, 

obligacje lub inne papiery wartościowe czy prawa majątkowe, o zbliżonym profilu ryzyka. 

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

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez lokowanie w:  

1.1.   akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczególności: prawa 

poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, których bazą są akcje (lub inne 

prawa majątkowe inkorporujące prawa z akcji), a także inne zbywalne papiery wartościowe 

inkorporujące prawa majątkowe odpowiadające prawom z akcji dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub państw należących do Unii Europejskiej 

oraz będące przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym niebędącym rynkiem regulowanym 

w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym państwie członkowskim lub na rynku zorganizowanym 

w państwie OECD innym niż Rzeczpospolita Polska i Państwo członkowskie takim jak: NYSE MKT 

LLC, NASDAQ (The NASDAQ Stock Market), NYSE (New York Stock Exchange), NYSE Arca, Australian 

Securities Exchange, Montreal Exchange, Toronto Stock Exchange, Canadian National Stock 

Exchange, Tokyo Stock Exchange, Osaka Securities Exchange, Nagoya Stock Exchange, Korea 

Exchange, Mexican Stock Exchange, NZX Limited, Oslo Stock Exchange, Berne eXchange BX, SIX 

Swiss Exchange, Borsa Istanbul, Tel Aviv Stock Exchange, Santiago Stock Exchange,  

1.2.  jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych mających siedzibę na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne 

oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za 
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granicą, spełniające kryteria określone w Ustawie, jeżeli, zgodnie ze statutem lub innym właściwym 

dokumentem, lokują co najmniej część swoich aktywów w niektóre lub wszystkie kategorie lokat, 

o których mowa w pkt. 1.1.;  

1.3.   Instrumenty Rynku Pieniężnego, dłużne papiery wartościowe emitowane, poręczone lub 

gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe 

o podobnym charakterze takie jak w szczególności: bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty 

depozytowe, kwity depozytowe, których bazą są obligacje (lub inne prawa majątkowe 

inkorporujące prawa wynikające z zaciągnięcia długu), listy zastawne, a także inne zbywalne papiery 

wartościowe inkorporujące prawa majątkowe odpowiadające prawom wynikającym z zaciągnięcia 

długu dopuszczone do obrotu na rynkach regulowanych lub będące przedmiotem obrotu na 

rynkach, o których mowa w pkt 1.1. oraz depozyty;  

1.4.  jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych mających siedzibę na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne 

oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za 

granicą, spełniające kryteria określone w Ustawie, jeżeli, zgodnie ze statutem lub innym właściwym 

dokumentem, lokują co najmniej części swoich aktywów w niektóre lub wszystkie kategorie lokat  

o których mowa w pkt 1.3; 

1.5.   papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego będące przedmiotem oferty publicznej, 

jeżeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zakładają złożenie wniosku o dopuszczenie do 

obrotu, o którym mowa w pkt 1.1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione 

w okresie nie dłuższym niż rok od dnia, w którym po raz pierwszy nastąpi zaoferowanie tych 

papierów lub instrumentów, 

1.6.    papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, inne niż określone w punktach 

powyższych.  

 

Zgodnie z polityką inwestycyjną, zasadami dywersyfikacji i limitami określonymi w Statucie dla 

Subfunduszu, w ramach lokat, o których mowa powyżej, Subfundusz może lokować od 0% do 50% 

swoich Aktywów w jednostki uczestnictwa każdego z subfunduszy wydzielonych w inPZU 

Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z zastrzeżeniem, że suma lokat we wszystkie 

subfundusze łącznie wydzielone w ramach tego funduszu będzie nie mniejsza niż 40% wartości 

Aktywów Subfunduszu i nie większa niż 50% wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 

 

Subfundusz będzie nabywał także inne instrumenty finansowe, szczegółowo opisane w statucie 

Funduszu.  

 

Poza zasadami dywersyfikacji szczegółowo opisanymi w statucie Funduszu, Subfundusz  będzie 

dokonywał lokat, stosując następujące szczególne zasady dywersyfikacji w:   

 w instrumenty wymienione w pkt 1.1 oraz 1.2 od 20% wartości aktywów Subfunduszu do 

60% wartości Aktywów Netto Subfunduszu, 

 w instrumenty wymienione w pkt 1.3 oraz 1.4 od 40% wartości aktywów Subfunduszu do 

80% wartości Aktywów Netto Subfunduszu,  
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2.1.2. Zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu 

 

Subfundusz będzie dokonywał doboru lokat kierując się zasadą maksymalizacji wartości Aktywów 

tego Subfunduszu w długim horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane będą przez Subfundusz: 

 

dla: 

 certyfikatów inwestycyjnych,  

 papierów wartościowych emitowanych przez inne instytucje wspólnego inwestowania typu 

zamkniętego, 

 jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych mających siedzibę na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej, 

 tytułów uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytułów uczestnictwa instytucji 

wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą, 

– pod kątem możliwości efektywnego realizowania celów i polityki inwestycyjnej Subfunduszu, stóp 

zwrotu uzyskiwanych z tego rodzaju lokat w przeszłości, adekwatności i zbieżności prowadzonej 

przez dany podmiot polityki inwestycyjnej i celów inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego 

otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspólnego inwestowania (w tym typu 

zamkniętego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu, poziom ryzyka inwestycyjnego, płynność 

Aktywów Subfunduszu, poziom kosztów obciążających uczestników danego podmiotu. 

 

dla pozostałych instrumentów Subfundusz będzie podejmować decyzje inwestycyjne, kierując się 

następującymi głównymi kryteriami doboru poszczególnych kategorii lokat:  

 w przypadku instrumentów udziałowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, 

kwity depozytowe i warranty subskrypcyjne): ryzyko działalności emitenta, zarówno na 

poziomie makroekonomicznym, jak i specyficznym dla danego emitenta, prognozowane 

perspektywy wzrostu wyników finansowych emitenta, prognozowany wzrost wyceny 

rynkowej papieru wartościowego w ujęciu nominalnym, prognozowana stopa zwrotu 

z papieru wartościowego w ujęciu relatywnym, tj. w porównaniu z innymi podobnymi 

papierami lub w porównaniu do stopy zwrotu z indeksu giełdowego stanowiącego punkt 

odniesienia (benchmark) danego Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru – 

poza wskazanymi powyżej – także relacja ceny prawa poboru do wartości teoretycznej 

prawa poboru wynikającej z aktualnej ceny akcji danej spółki,  

 w przypadku dłużnych papierów wartościowych, Instrumentów Rynku Pieniężnego, listów 

zastawnych i obligacji zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych 

stóp procentowych, prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, stosunek 

oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związanego z danym papierem 

wartościowym lub Instrumentem Rynku Pieniężnego, wysokość premii za ryzyko 

inwestycyjne w porównaniu do stawek kształtujących się na rynku, wpływ na średni okres do 

wykupu całego portfela inwestycyjnego, dodatkowo – w przypadku papierów dłużnych 

innych niż emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy 

Bank Polski – poza kryteriami określonymi wyżej – także wiarygodność kredytowa emitenta; 

dodatkowo w przypadku obligacji zamiennych na akcje – poza wskazanymi powyżej – także 
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warunki zamiany obligacji na akcje,  

 w przypadku depozytów: poziom oprocentowania depozytów, również w porównaniu do 

stawek kształtujących się na rynku, wiarygodność banku,  

 w przypadku Instrumentów Pochodnych: adekwatność, rozumiana jako zgodność 

instrumentów bazowych z polityką inwestycyjną obowiązującą dla danego Subfunduszu, 

efektywność, rozumiana jako zgodność zmiany wartości Instrumentu Pochodnego 

z oczekiwaną zmianą wartości instrumentu bazowego, płynność, rozumiana jako istnienie 

wolumenu obrotu danym Instrumentem Pochodnym znacznie przewyższającego wielkość 

transakcji, koszt, rozumiany jako koszty ponoszone w celu nabycia Instrumentu 

Pochodnego, w relacji do kosztów ponoszonych w celu nabycia instrumentu bazowego,  

 w przypadku pozostałych instrumentów finansowych, niewymienionych powyżej: możliwość 

efektywniejszej dywersyfikacji lokat Subfunduszu, możliwość efektywniejszej realizacji celu 

inwestycyjnego Subfunduszu, stosunek oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego 

związanego z danym instrumentem finansowym. 

 

2.1.3. Jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uznanego indeksu akcji lub dłużnych papierów 

wartościowych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks dotyczy, oraz stopnia 

odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz 

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla składu uznanego indeksu. 

 

2.1.4.  Jeżeli Wartość Aktywów Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu może się 

charakteryzować dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub z przyjętej techniki 

zarządzania portfelem – wyraźne wskazanie tej cechy 

Z uwagi na docelowy skład portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikający ze specyfiki 

Subfunduszu (główne kategorie lokat, zasady ich dywersyfikacji oraz przyjęte kryteria doboru lokat 

– opisane powyżej), Wartość Aktywów Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu może 

charakteryzować się dużą zmiennością. 

 

2.1.5. Jeżeli Fundusz może zawierać na rzecz Subfunduszu umowy, których przedmiotem są 

instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne – 

wskazanie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia takich umów, w tym 

umów, których przedmiotem są niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na 

ryzyko związane z przyjętą polityką inwestycyjną 

Fundusz na rzecz Subfunduszu może zawierać umowy, których przedmiotem są Instrumenty 

Pochodne oraz Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego 

zarządzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego 

Subfunduszu. Zawarcie takich umów może wpływać na zwiększenie lub zmniejszenie ryzyka 

inwestycyjnego Subfunduszu. 

 

2.1.6. Jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej kwoty z tytułu odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa Subfunduszu – wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji 
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Nie dotyczy, nie udzielono gwarancji wypłaty określonej kwoty z tytułu odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa Subfunduszu. 

 

2.2. Opis ryzyka związanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym 

ryzyka związanego z przyjętą polityką inwestycyjną Subfunduszu 

 

2.2.1. Opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polityką inwestycyjną Subfunduszu, 

z uwzględnieniem strategii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 

stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określonym obszarze geograficznym, 

w określonej branży lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do określonej 

kategorii lokat, albo w celu odzwierciedleniu indeksu  

 

2.2.1.1. Ryzyko rynkowe 

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartości Aktywów Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych 

zmian cen instrumentów finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe składają się 

w szczególności: 

- ryzyko cen akcji,  

- ryzyko stopy procentowej. 

 

Ryzyko cen akcji polega na spadku Wartości Aktywów Netto Subfunduszu na skutek 

niekorzystnych zmian cen akcji lub innych instrumentów udziałowych. Na ryzyko cen akcji składają 

się ryzyko systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta. 

  

Ryzyko systematyczne związane jest z sytuacją makroekonomiczną, czyli między innymi takimi 

czynnikami jak: stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budżetowego i deficytu w handlu 

zagranicznym, stopa bezrobocia, wielkość popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokość 

stóp procentowych i kursów walutowych, poziom inflacji, ceny surowców i zmiany cen akcji na 

rynkach zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji makroekonomicznej mogą przekładać się 

na spadki cen na rynkach akcji lub innych instrumentów finansowych. Negatywne tendencje na 

zagranicznych rynkach akcji mogą przekładać się na spadki cen akcji i innych instrumentów 

finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie może zostać ograniczone poprzez 

dywersyfikację portfela udziałowych papierów wartościowych. 

 

Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe określonego 

emitenta. Na ryzyko to wpływają między innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przyszłych 

wyników, pozycja rynkowa spółki, poziom zadłużenia, ład korporacyjny, jakość pracy zarządu, 

konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne może zostać ograniczone poprzez 

dywersyfikację portfela udziałowych papierów wartościowych. 

 

Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka składowe mogą być zwiększane lub zmniejszane przez 

charakterystyczne cechy segmentów rynku akcji, na których dokonywane są inwestycje, co może 

skutkować zwiększoną zmiennością cen tych instrumentów. W szczególności, charakterystycznymi 
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cechami niektórych segmentów rynku akcji, mogącymi powodować zmianę ekspozycji inwestora na 

ryzyko cen akcji są m.in.: 

 

W segmencie akcji o wysokiej płynności (tzw. blue chips) - wrażliwość na kierunek przepływów 

środków pieniężnych o znacznej wartości, związanych z dokonywaniem inwestycji przez dużych 

inwestorów instytucjonalnych, w tym przepływów kapitału zagranicznego. Może ona powodować 

w niektórych okresach zwiększoną zmienność cen akcji z tego segmentu, zarówno bezwzględnie, 

jak i w stosunku do pozostałych segmentów rynku akcji. 

 

W segmencie akcji małych i średnich spółek - wrażliwość na informacje dotyczące emitenta 

(dotyczy w największym zakresie akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu NewConnect). 

Może ona powodować zwiększoną zmienność oraz odchylenia ceny rynkowej instrumentów 

finansowych od ich wartości fundamentalnej w segmentach rynku o średniej i niskiej płynności, 

wynikające m.in. z braku lub ze zmniejszonego zaangażowania inwestorów instytucjonalnych. 

  

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych – wrażliwość na zmiany kursów 

walutowych i sytuacji makroekonomicznej krajów, z których spółki są przedmiotem inwestycji. 

Niezależnie od ryzyka walutowego, kursy akcji spółek zagranicznych mogą charakteryzować się 

w niektórych okresach zwiększoną zmiennością kursów wyrażonych w walucie lokalnej na skutek 

ograniczania strat przez inwestorów zagranicznych, wynikających z niekorzystnych zmian kursów 

walutowych. Inwestycje w akcje spółek zagranicznych wiążą się również z ekspozycją inwestora na 

ryzyko systematyczne tych krajów (tzw. ryzyko kraju). 

 

W przypadku akcji spółek z krajów rozwijających się (tzw. emerging markets) - wrażliwość na 

wzrost globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spółek z krajów rozwijających się mogą być 

dodatkowo narażone na okresowe wzrosty zmienności notowań wynikające ze wzrostu globalnej 

awersji do ryzyka oraz krótkoterminowe spadki kursów, wynikające z masowego wycofywania 

środków finansowych przez inwestorów z tego segmentu, zwłaszcza w okresie dekoniunktury. 

Może tym zjawiskom towarzyszyć także wzrost korelacji zarówno pomiędzy kursami akcji 

emitentów z tego samego kraju, jak również pomiędzy indeksami giełdowymi z różnych krajów 

rozwijających się, co może zniwelować korzyści wynikające dywersyfikacji ryzyka specyficznego 

emitenta i ryzyka kraju. 

 

W segmencie spółek niepublicznych - nieobserwowalność kursu rynkowego oraz brak 

obowiązków informacyjnych po stronie emitentów. W związku z tym, że akcje spółek 

niepublicznych nie są przedmiotem transakcji w publicznym obrocie, ich wartość godziwa nie może 

zostać dokładnie ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akcji, lecz musi być ustalona za 

pomocą metod i modeli wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartość jest oszacowaniem 

i nawet przy zachowaniu najwyższej staranności jest obarczona możliwością błędu (tzw. ryzyko 

modelu), w związku z czym cena nabycia i zbycia takich instrumentów może być różna od ich 

wartości fundamentalnej. Wartość uzyskana w drodze wyceny jest wrażliwa na zmianę założeń 

odnośnie prognozowanych wyników finansowych, danych makroekonomicznych, stóp 
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procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co więcej, spółki niepubliczne nie 

podlegają rygorystycznym obowiązkom informacyjnym, jakim podlegają spółki publiczne, co może 

również wpływać na efektywność wyceny akcji będących przedmiotem transakcji w tym segmencie 

rynku kapitałowego. 

 

W segmencie akcji spółek będących przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) - 

nieobserwowalność wcześniejszych kursów akcji i krótsza historia dostępnych danych finansowych. 

Podobnie jak w przypadku spółek niepublicznych, wcześniejszy kurs akcji spółek będących 

przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w związku z tym ustalenie wartości akcji 

wymaga przeprowadzenia oszacowania przy użyciu metod i modeli wyceny akcji. Takie 

oszacowanie może być obarczone możliwością błędu (tzw. ryzyko modelu), w związku z czym cena 

nabycia takich instrumentów może być różna od ich wartości fundamentalnej. Wartość uzyskana 

w drodze wyceny jest wrażliwa na zmianę założeń odnośnie prognozowanych wyników 

finansowych, danych makroekonomicznych, stóp procentowych i innych danych wykorzystywanych 

w modelu. Co więcej, spółki będące przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie mają tak długiej 

historii danych finansowych jak podlegające rygorystycznym obowiązkom informacyjnym spółki 

publiczne, co może wpływać na poprawność prognoz finansowych, a tym samym na efektywność 

wyceny akcji będących przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitałowego. 

 

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

spowodowane zmianami stóp procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczególne znaczenie 

w przypadku instrumentów dłużnych o oprocentowaniu stałym. Zależność cen tych instrumentów 

od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje spadek cen papierów 

dłużnych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny instrumentów dłużnych. Ryzyko 

stopy procentowej zależy od długości czasu do wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej 

i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do wykupu instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy 

procentowej. Im niższa stopa odsetkowa i stopa dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko 

stopy procentowej. Na ryzyko stopy procentowej mają wpływ m.in. wzrost stopy inflacji (bieżącej 

lub oczekiwanej), wysokość realnej stopy procentowej, polityka pieniężna banku centralnego, 

tempo rozwoju gospodarczego, poziom oszczędności w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej 

państwa przez inwestorów oraz poziom stóp procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka 

fiskalna i monetarna państwa, nadmierny wzrost deficytu finansów publicznych i wzrost relacji 

długu publicznego do PKB, może prowadzić do presji na wzrost rynkowych stóp procentowych. 

 

2.2.1.2. Ryzyko kredytowe 

Głównymi czynnikami ryzyka kredytowego są:  

- ryzyko niedotrzymania warunków,  

- ryzyko obniżenia oceny kredytowej, 

- ryzyko rozpiętości kredytowej. 

 

Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzykiem niewypłacalności, to ryzyko 

spadku Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunków 
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kontraktów finansowych przez emitentów instrumentów dłużnych. Polega ono na niespłaceniu 

przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytułu wyemitowanych instrumentów dłużnych 

(zarówno odsetek jak i kwoty pożyczonego kapitału).  

 

Ryzyko obniżenia oceny kredytowej to ryzyko spadku Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

spowodowane obniżeniem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub emisji. Obniżenie oceny 

kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem ryzyka danej inwestycji, co powoduje, że 

inwestorzy oczekują wyższej stopy zwrotu z tej inwestycji. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu 

powoduje spadek wartości instrumentów dłużnych.  

 

Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

spowodowane zmianami rozpiętości kredytowej dla emisji. Rozpiętość kredytowa to różnica 

z oczekiwanej przez inwestorów stopy zwrotu z instrumentów obarczonych ryzykiem 

a instrumentów, które postrzega się jako wolne od ryzyka (instrumenty dłużne emitowane lub 

gwarantowane przez Skarb Państwa). Inwestycje w papiery dłużne innych emitentów niż Skarb 

Państwa, czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne i korporacyjne wiążą się z wyższym 

poziomem ryzyka kredytowego, uzależnionym od wiarygodności kredytowej emitenta. Pogorszenie 

ratingu kredytowego wpływa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpiętości kredytowej, 

a tym samym powoduje spadek ceny danego instrumentu dłużnego. Inwestycje w tytuły 

uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub 

w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzykiem pochodzącym od ryzyka lokat 

takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe związane są z ryzykiem kredytowym banku. 

 

2.2.1.3. Ryzyko płynności 

Ryzyko płynności jest związane z brakiem możliwości efektywnego przeprowadzenia transakcji na 

danym instrumencie finansowym, bez istotnego wpływu na cenę realizacji, ze względu na wielkość 

tej transakcji. Innymi słowy jest to możliwość okresowego ograniczenia dostępności rynku danych 

instrumentów. Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacznej ilości posiadanych 

aktywów, która to ilość jest relatywnie duża w stosunku do normalnej wielkości transakcji 

przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury 

popytu i podaży, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko płynności ma szczególnie duże 

znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczególnych emitentów zależy ono 

głównie od takich czynników jak: wielkość (kapitalizacja rynkowa) spółki oraz poziom średnich 

dziennych obrotów rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentów 

finansowych na poziom płynności mają wpływ takie czynniki, jak wartość instrumentów 

finansowych znajdujących się w obrocie, średni dzienny obrót rynkowy na danym instrumencie 

finansowym czy różnica pomiędzy ceną kupna i sprzedaży. Ograniczenie płynności może zwiększać 

zmienność cen instrumentów finansowych. Może ono wzrastać dodatkowo w sytuacji niepokoju na 

rynkach, nagłych zmian stóp procentowych oraz nagłych przepływów kapitału zagranicznego. 

W przypadku inwestycji w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania 

mające siedzibę za granicą lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje 
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ryzyko czasowego zawieszania odkupywania tytułów lub jednostek uczestnictwa przez tę instytucję 

wspólnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny. 

 

2.2.1.4. Ryzyko walutowe 

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Wartości Aktywów Netto 

Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na 

ryzyko to wpływa szereg czynników o charakterze makroekonomicznym (między innymi poziom 

inflacji, poziom deficytu budżetowego i deficytu w handlu zagranicznym, wysokość nominalnych 

i realnych stóp procentowych, charakter polityki pieniężnej i fiskalnej, tempo wzrostu 

gospodarczego oraz poziom stóp procentowych w innych krajach) i rynkowym (między innymi: 

sytuacja na międzynarodowych rynkach finansowych oraz tzw. sentyment zagranicznych 

inwestorów odnośnie inwestycji w instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom 

kursu walutowego może cechować się bardzo dużą zmiennością o nieprzewidywalnym charakterze. 

 

2.2.1.5. Ryzyko związane z przechowywaniem Aktywów 

Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez 

Depozytariusza i Subdepozytariuszy (podmioty, które na postawie umowy z Depozytariuszem 

przechowują część aktywów Subfunduszu). Papiery wartościowe stanowią własność Subfunduszu 

i nie wchodzą do masy upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 

i Subdepozytariuszy. 

 

2.2.1.6. Ryzyko związane z koncentracją Aktywów lub rynków 

W przypadku gdy znaczna część Aktywów Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument 

Finansowy lub na danym rynku, w razie wystąpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu 

finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku może to istotnie wpłynąć na wartość 

i płynność aktywów Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczególnych instrumentów 

finansowych mogą powodować znaczące wahania Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 

 

2.2.1.7. Ryzyko rozliczenia 

Ryzyko rozliczenia związane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartości Aktywów Netto 

Subfunduszu skutkami opóźnienia rozliczenia zawartych transakcji. Opóźnienia te mogą 

uniemożliwiać lub utrudniać przeprowadzanie dalszych transakcji. Źródłem ryzyka rozliczenia mogą 

być między innymi ryzyka operacyjne występujące po stronie m.in. operatorów rynków giełdowych, 

izb rozliczeniowych i pośredników (domów maklerskich, banków). Oprócz zdarzeń zewnętrznych, 

ryzyko rozliczenia może być efektem błędnych procedur wewnętrznych, niestosowania się do 

procedur, działania systemów oraz pracowników. 

 

2.2.1.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych 

Istnieje możliwość, że podjęte w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszą wiedzą decyzje 

inwestycyjne nie przyniosą oczekiwanych rezultatów i wartość posiadanych instrumentów 

finansowych, a tym samym Wartość Aktywów Netto Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu. 
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2.2.1.9. Ryzyko wynikające ze strategii zarządzania i szczególnych strategii 

inwestycyjnych  

Wyżej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, związane z przyjętą polityką inwestycyjną 

Subfunduszu, należy rozpatrywać w powiązaniu z realizowaną strategią zarządzania Subfunduszem, 

w tym ze szczególnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarządzającego strategia 

zarządzania Subfunduszem może wpływać na wielkość poszczególnych ryzyk. W szczególności 

dotyczy to takich aspektów strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne kryteria doboru 

poszczególnych składników lokat, stopień dywersyfikacji portfela lokat, stopień koncentracji 

portfela na poszczególnych składnikach lokat, stopień koncentracji lokat na poszczególnych 

sektorach geograficznych lub branżowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczególne 

czynniki ryzyka inwestycyjnego. Powyższe czynniki mogą w ramach realizowanej strategii 

zarządzania podlegać modyfikacji w reakcji na zachodzące zmiany uwarunkowań rynkowych. 

Ze względu na realizowaną politykę inwestycyjną, szczególne znaczenie dla ryzyka związanego 

z inwestycją w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafności decyzji inwestycyjnych 

dotyczących doboru poszczególnych składników lokat. W szczególności nietrafne decyzje 

inwestycyjne mogą obniżyć stopę zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet uniemożliwić 

wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy zwrotu w ujęciu nominalnym. 

Subfundusz może inwestować w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuły 

uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspólnego 

inwestowania., które zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestują do 100 % aktywów 

w instrumenty udziałowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadzą politykę 

inwestycyjną opartą na inwestowaniu w różne klasy aktywów, instrumenty udziałowe dopuszczone 

do publicznego obrotu, w tym w szczególności akcje, kwity depozytowe. W związku z tym, w skład 

portfela inwestycyjnego Funduszu mogą (bezpośrednio lub pośrednio) wchodzić instrumenty 

finansowe w tym te o wysokim ryzyku inwestycyjnym.  Z tego względu, stopa zwrotu z inwestycji w 

Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu może wykazywać silną wrażliwość na zmiany cen 

poszczególnych składników lokat dokonanych w ramach strategii zarządzania. W szczególności 

istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartości Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze 

zmianami wartości głównych indeksów giełdowych. 

Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do 100% 

wartości Aktywów Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na poziomie do 

100% wartości Aktywów Subfunduszu. Z tego względu stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki 

Uczestnictwa Subfunduszu może wykazywać silną wrażliwość na zmiany koniunktury na rynkach 

zagranicznych na których dokonywane będą lokaty Subfunduszu oraz na zmiany wartości walut 

obcych w których dokonywane będą lokaty Subfunduszu 

 

2.2.2. Opis ryzyka związanego z uczestnictwem w Subfunduszu 
 

2.2.2.1. Ryzyko nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki 

Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników mających wpływ na poziom ryzyka 

związanego z inwestycją 
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Ryzyko nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku 

możliwości przewidzenia przyszłych zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 

portfela Subfunduszu, a tym samym niemożności przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto 

Subfunduszu przypadających na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki 

Uczestnictwa jest zależna zarówno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 

Uczestnictwa, a także od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku 

kapitałowym obarczone są ryzykiem, które może powodować znaczne wahania wartości Jednostek 

Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obniżenie zainwestowanego kapitału. Osiągnięta 

stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zależy również od opłat 

związanych z zakupem lub sprzedażą Jednostek Uczestnictwa oraz od podatków, w przypadku 

osiągnięcia zysków z inwestycji. 

 

Ryzyko nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powiązane jest 

z horyzontem inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skróceniem horyzontu inwestycyjnego rośnie 

ryzyko znaczącego wpływu krótkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiągniętą stopę 

zwrotu. Uczestnik powinien brać pod uwagę zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie 

w opisach profilu inwestora dla każdego z Subfunduszy. W przypadku konieczności zakończenia 

inwestycji przed upływem zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczyć się 

z sytuacją, w której zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu 

może się znacząco różnić od oczekiwanego zwrotu z inwestycji. 

 

Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia jego celu inwestycyjnego, a także określonej stopy zwrotu 

z dokonanej przez Uczestnika Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. Jednocześnie 

dochodowość Subfunduszu jest związana także z właściwym zarządzaniem i podejmowanymi przez 

zarządzającego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wziąć pod uwagę 

bezpośredni wpływ decyzji inwestycyjnych na rentowność ich inwestycji. 

 

2.2.2.2. Ryzyko związane z zawarciem określonych umów 

Uczestnik powinien brać pod uwagę możliwość wpływu na wartość Jednostki Uczestnictwa umów 

związanych z zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczególności umów mających za 

przedmiot Instrumenty Pochodne lub umów dotyczących Aktywów Subfunduszu. Instrumenty 

pochodne charakteryzują się bardzo wysoką zmiennością cen. Pośrednio zmienność cen 

instrumentów pochodnych zależy od zmienności cen instrumentów bazowych. Ta z kolei zależy od 

wielu czynników związanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmienność ta jest 

zwiększana przez mechanizm dźwigni finansowej, który polega na tym, że do inwestycji w dany 

instrument pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, które stanowi niewielki procent 

wartości całej inwestycji. Ryzyko dźwigni finansowej oznacza, że zmiana wartości instrumentu 

pochodnego jest znacznie większa niż zmiana wartości instrumentu bazowego. To powoduje, że 

niewielkie wahania cen instrumentów pochodnych mogą mieć wysoki wpływ na stopę zwrotu z 

zainwestowanych środków. Dla przykładu: jeżeli depozyt zabezpieczający wynosi 5%, to stopień 

dźwigni finansowej wynosi 1:20 i oznacza to, że 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego 

powoduje zmianę w wysokości około 20% zainwestowanych środków. Mechanizm dźwigni 
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finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty całości inwestycji. Zmienność instrumentów z tej grupy 

może wzrastać dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagłych zmian stóp procentowych oraz 

nagłych przepływów kapitału zagranicznego.  

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje możliwość zaciągnięcia przez Fundusz 

zobowiązania finansowego związanego z rozliczeniem kontraktu, a także możliwość zaciągnięcia 

zobowiązania do faktycznej dostawy lub odbioru określonych instrumentów finansowych. Dlatego 

z inwestycjami w instrumenty pochodne związane jest ryzyko utraty całości zainwestowanych 

środków, a w przypadkach niekorzystnych i gwałtownych zmian cen instrumentów pochodnych 

również konieczność dopłaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztów nabycia instrumentu 

finansowego celem wypełnienia powstałego zobowiązania. Zobowiązania, o których mowa 

w niniejszym akapicie są obowiązkami dodatkowymi w stosunku do kosztów nabycia instrumentu 

finansowego.  

Inwestycje w instrumenty pochodne wiążą się z koniecznością utrzymywania i uzupełniania 

zabezpieczenia określonego w szczegółowych opisach danych instrumentów finansowych (np. 

depozytów zabezpieczających). 

Z zawieraniem umów dotyczących instrumentów pochodnych wiążą się następujące specyficzne 

ryzyka: 

- ryzyko związane z wyborem przez zarządzającego niewłaściwego zabezpieczenia aktywów 

portfela, polegające na niewłaściwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku 

dokładnego dopasowania wartości płatności, co może spowodować stratę na zabezpieczonej 

transakcji; 

- ryzyko związane ze stosowaniem instrumentów pochodnych opartych na papierach 

wartościowych i indeksach giełdowych – może to powodować znaczne odchylenie stóp zwrotu 

Subfunduszu w porównaniu ze stopą zwrotu stopy odniesienia; 

- w przypadku instrumentów pochodnych, w których instrumentem bazowym jest waluta (np. opcje 

walutowe, transakcje futures) – ryzyko zmian kursów walut. 

 

2.2.2.3. Ryzyko związane ze szczególnymi warunkami zawartych przez Fundusz 

transakcji 

Dotyczy w szczególności umów mających za przedmiot instrumenty pochodne oraz umów 

pożyczek papierów wartościowych, w związku z którymi należy liczyć się z dodatkowym wzrostem 

ryzyka zawieranych transakcji. 

 

2.2.2.4. Ryzyko związane z udzielonymi gwarancjami 

Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom. 

 

2.2.2.5. Ryzyko operacyjne 

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikające z błędnych procedur wewnętrznych, ich 

niestosowania lub nieprawidłowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika również z błędnego 

działania systemów, błędów popełnianych przez pracowników lub wynikających ze zdarzeń 

zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia 

zewnętrzne oraz procesy. 
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2.2.2.6. Ryzyko wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie których 

Uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograniczony wpływ 

 

Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu 

Rozwiązanie Funduszu następuje w przypadku zaistnienia jednej z następujących przesłanek: 

- zarządzanie Funduszem nie zostało przejęte przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych 

w terminie 3 miesięcy od dnia wydania decyzji o cofnięciu zezwolenia na działalność Towarzystwa 

lub od dnia wygaśnięcia zezwolenia na działalność Towarzystwa nie przejęło zarządzania 

Funduszem, 

- Depozytariusz zaprzestał wykonywania swoich obowiązków i nie zawarto z innym 

depozytariuszem umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza, 

- Wartość Aktywów netto Funduszu spadła poniżej minimalnej wartości określonej 

w  obowiązujących przepisach. 

Subfundusz może zostać zlikwidowany w przypadkach określonych w Statucie. 

 

Przejęcie zarządzania przez inne towarzystwo 

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem może 

przejąć zarządzanie Funduszem, w tym i Subfunduszem. Przejęcie zarządzania Funduszem wymaga 

zmiany Statutu Funduszu w części wskazującej firmę, siedzibę i adres towarzystwa funduszy 

inwestycyjnych zarządzającego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujące zarządzanie 

wstępuje w prawa i obowiązki Towarzystwa z chwilą wejścia zmian Statutu w życie, to jest w trzy 

miesiące od dnia ogłoszenia o zmianach Statutu Funduszu, chyba, że Komisja zezwoli na skrócenie 

tego terminu. 

 

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obsługującego Fundusz i Subfundusz 

Towarzystwo w każdym czasie może podjąć decyzję o zmianie depozytariusza lub podmiotu 

obsługującego Fundusz i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej 

umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza w przypadku depozytariusza lub umowy 

o świadczenie usług na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obsługującego 

Fundusz i Subfundusz. 

Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna być dokonana w sposób 

zapewniający nieprzerwane wykonywanie obowiązków depozytariusza. 

Uczestnik jest pozbawiony wpływu na decyzję Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu 

obsługującego Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie można wykluczyć sytuacji, że jakość usług lub 

stopień przygotowania pracowników nowego depozytariusza lub podmiotu obsługującego 

Fundusz, w tym i Subfundusz, będzie niższy od dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest 

narażony na negatywne konsekwencje powyższej sytuacji mogące przejawiać się w świadczeniu 

usług niższej jakości przez wymienione powyżej podmioty. Towarzystwo będzie dokładać 

najwyższej staranności, by podmioty, z którymi Towarzystwo zawrze umowę o wykonywanie funkcji 

depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obsługę Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowały 

się najwyższym poziomem świadczonych usług. 
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Połączenie Funduszu z innym funduszem 

Zgodnie z Ustawą o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie mogą 

być łączone z innym funduszem. Połączone mogą zostać Subfundusze. Połączenie następuje przez 

przeniesienie majątku Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmującego oraz 

przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu 

przejmującego w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie 

ma wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu Subfunduszy. 

 

Przekształcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz 

inwestycyjny otwarty 

Towarzystwo ma prawo podjąć decyzję o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 

otwarty. Przekształcenie wymaga zmiany statutu Funduszu, co następuje bez zgody Uczestników 

Funduszu. 

 

Zmiana polityki inwestycyjnej 

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu określa Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut 

Funduszu. Ustawa o funduszach inwestycyjnych może podlegać zmianom, w szczególności 

związanym ze zmianami Dyrektywy UCITS. Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany 

Statutu Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. 

Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady upływu terminu 

trzech miesięcy od dnia ogłoszenia. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzystwa o zmianie 

polityki inwestycyjnej Funduszu. 

 

Przejęcie zarządzania Funduszem przez spółkę zarządzającą 

Fundusz działa w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w związku z czym 

zgodnie z art. 4 ust. 1a Ustawy nie jest możliwe przekazanie zarządzania Funduszem spółce 

zarządzającej. 

 

2.2.2.7. Ryzyko niewypłacalności gwaranta 

Nie ma zastosowania. Żaden podmiot nie gwarantuje wypłaty określonej kwoty z tytułu odkupienia 

Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz. 

 

2.2.2.8. Ryzyko inflacji 

Realna stopa zwrotu z inwestycji zależy od wysokości stopy inflacji, która pomniejsza nominalną 

stopę zwrotu z zainwestowanego kapitału. Wzrost inflacji może więc spowodować spadek realnej 

stopy zwrotu z poszczególnych składników lokat posiadanych w portfelu Subfunduszu. Ryzyko to 

może się również bezpośrednio przyczynić do spadku wartości posiadanych instrumentów 

dłużnych, w tym w szczególności instrumentów o oprocentowaniu stałym. 

Wysokość inflacji ma również bezpośredni wpływ na wartość realnej stopy zwrotu zrealizowanej 

przez Uczestnika na inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflacji 
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powoduje, że zrealizowana realna stopa zwrotu z inwestycji może być inna od zakładanej 

w momencie dokonywania inwestycji. 

 

2.2.2.9. Ryzyko związane z regulacjami prawnymi dotyczącymi Subfunduszu, 

w szczególności w zakresie prawa podatkowego 

Na dzień sporządzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od 

osób prawnych, Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku 

dochodowego od osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania dochodów 

Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania 

dochodów Funduszu, w tym i Subfunduszu, spowoduje obniżenie osiąganych przez Uczestników 

Subfunduszu stóp zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.  

 

2.3.  Określenie profilu inwestora, z uwzględnieniem zakresu czasowego inwestycji oraz 

poziomu ryzyka inwestycyjnego związanego z przyjętą polityką inwestycyjną 

Subfunduszu 

Subfundusz przeznaczony dla inwestorów o dłuższym horyzoncie inwestycyjnym szukających 

wyższych stóp zwrotu niż klasyczne rozwiązania oszczędnościowe (lokaty bankowe, fundusze 

gotówkowe), przy zachowaniu dużej płynności pozwalającej na zamkniecie inwestycji w każdym 

czasie, a zarazem akceptujący wyższy poziom ryzyka inwestycyjnego oraz okresowe wahania cen. 

Rekomendowany okres inwestycji to co najmniej 3 lata. 

 

2.4.  Wysokość opłat i prowizji związanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich 

naliczania i pobierania oraz kosztów obciążających Subfundusz 

 

2.4.1. Wskazanie przepisów Statutu określających rodzaje, maksymalną wysokość, sposób 

kalkulacji i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym w szczególności 

wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może nastąpić 

pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów 

Rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, 

w tym w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może 

nastąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów, określone zostały w art. 60 oraz art. 61 

Statutu Funduszu. 

 

2.4.2. Wskazanie wartości Współczynnika Kosztów Całkowitych (WKC) wraz z informacją, że 

odzwierciedla on udział kosztów niezwiązanych bezpośrednio z działalnością 

inwestycyjną Funduszu na rzecz Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 

Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii kosztów Subfunduszu nie 

włączonych do wskaźnika WKC, w tym opłat transakcyjnych 

Nie dotyczy. Współczynnik Kosztów Całkowitych oraz pozostałe informacje z nim związane zostaną 

zamieszczone po zakończeniu pełnego roku obrotowego funkcjonowania Subfunduszu. 
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2.4.3. Wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zbycia lub odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa oraz innych opłat uiszczanych bezpośrednio przez uczestnika 

Maksymalna stawka opłaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, 

o której mowa w art. 25 Statutu, wynosi 5%.  

Maksymalna stawka opłaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, 

o której mowa w art. 26 Statutu, wynosi 1,5%.  

Maksymalna stawka opłaty manipulacyjnej za Zamianę lub Konwersję Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu, o których mowa w art. 20 i art. 27 Statutu, wynosi 1%.  

W ramach Produktu Specjalnego:  

- stawka opłaty manipulacyjnej, o której mowa w art. 28 Statutu, pobieranej w związku z zerwaniem 

umowy o prowadzenie Produktu Specjalnego i dokonaniem wypłaty z tytułu odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa, nie może przekroczyć w przypadku Subfunduszu – 5% środków wypłacanych 

Uczestnikowi Funduszu.  

W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz następuje w ramach Zamiany 

Jednostek Uczestnictwa, stawka opłaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w 

Subfunduszu docelowym jest równa różnicy pomiędzy obowiązującą w dniu Zamiany stawką opłaty 

manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i opłatą 

manipulacyjną za zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczoną wcześniej przy nabyciu zamienianych 

jednostek uczestnictwa w Subfunduszu źródłowym, a w przypadku, gdy przedmiotem Zamiany są 

jednostki uczestnictwa Subfunduszu źródłowego zbyte w wyniku dokonanej wcześniej Zamiany 

jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokości opłaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek 

Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym uwzględniane są również opłaty manipulacyjne za 

zbywanie jednostek uczestnictwa pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem i wcześniejszymi 

Zamianami tych jednostek uczestnictwa (Opłata Wyrównawcza). W przypadku, gdy różnica, o której 

mowa w zdaniu poprzednim, jest równa zeru bądź mniejsza od zera, opłata manipulacyjna za 

zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu nie jest pobierana. 

Maksymalna stawka opłaty manipulacyjnej za Zamianę Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, 

o której mowa w art. 20, która może być pobierana oprócz Opłaty Wyrównawczej, wynosi 1%. 

 

2.4.4. Wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią wynagrodzenia za zarządzanie, której 

wysokość jest uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej w ujęciu 

procentowym w stosunku do średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

 

2.4.5. Maksymalna wysokość wynagrodzenia za zarządzanie Subfunduszem; w przypadku, 

o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymalny poziom 

wynagrodzenia za zarządzanie Subfunduszem, jeżeli Fundusz lokuje powyżej 50% 

Aktywów Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły 

uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania 
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Wynagrodzenie stałe za zarządzanie Subfunduszem nie może być wyższe niż 3,5% w skali roku, 

liczonego jako 365 dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni, od średniej 

Wartości Aktywów Netto Subfunduszu w danym roku. 

Wynagrodzenie stałe jest naliczane w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień w roku od Wartości 

Aktywów Netto Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, a następnie wypłacane ze Środków 

Subfunduszu do piętnastego dnia miesiąca następującego po miesiącu, za który było naliczane 

wynagrodzenie.   

Aktualna stawka wynagrodzenia za zarządzanie dla Subfunduszu ustalana jest w drodze uchwały 

decyzją Zarządu Towarzystwa i publikowana w Tabelach Opłat, które są dostępne na stronie 

internetowej Towarzystwo www.aliortfi.com oraz we wszystkich punktach zbywania Jednostek 

Uczestnictwa.  

Subfundusz nie lokuje powyżej 50% Aktywów w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub 

tytuły uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania zarządzanych przez 

Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitałowej Towarzystwa. 

 

2.4.6. Wskazanie istniejących umów lub porozumień, na podstawie których koszty 

działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio są rozdzielane między 

Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie usług dodatkowych 

oraz wskazanie wpływu tych usług na wysokość prowizji pobieranych przez podmiot 

prowadzący działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia Towarzystwa za 

zarządzanie Subfunduszem 

 

Koszty działalności Subfunduszu rozdzielane są pomiędzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie 

postanowień Statutu. Podmioty prowadzące działalność maklerską, świadczące usługi na rzecz 

Subfunduszu, mogą sporządzać dla Subfunduszu analizy i rekomendacje, będące świadczeniami 

dodatkowymi, co nie ma wpływu na wysokość prowizji pobieranych przez podmiot prowadzący 

działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie 

Subfunduszem. 

 

2.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujęciu historycznym 

 

2.5.1. Wartość aktywów netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.  

 

Nie dotyczy. 

 

2.5.2. Wielkość średniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za 

ostatnie 2 lata – w przypadku funduszy prowadzących działalność nie dłużej niż 3 lata, 

albo za ostatnie 3 i 5 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza się, dzieląc 

stopę obliczoną na podstawie Wartości Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę 

uczestnictwa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowego 

poprzedzającego okres, dla którego jest dokonywane obliczenie, przez 2, 3 i 5. 
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Nie dotyczy. 

 

2.5.3. Wskazanie wzorca służącego do oceny efektywności inwestycji w Jednostki 

Uczestnictwa Subfunduszu odzwierciedlającego zachowanie się zmiennych rynkowych 

najlepiej oddających cel i politykę inwestycyjną Subfunduszu, a także informacja 

o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały miejsce 

 

Subfundusz nie stosuje wzorca służącego do oceny efektywności inwestycji w Jednostki 

Uczestnictwa Subfunduszu. 

  

2.5.4. Informacja o średnich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjętego 

przez Subfundusz wzorca za ostatnie 2, 3 i 5 lat 

 

Nie dotyczy. 

 

2.5.5. Zastrzeżenie, że indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona 

od wartości Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz 

na rzecz Subfunduszu oraz wysokości pobranych Opłat manipulacyjnych oraz że wyniki 

osiągnięte przez Subfundusz w przeszłości nie gwarantują uzyskania podobnych 

w przyszłości 

 

Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości Jednostki 

Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia oraz wysokości pobranych Opłat 

manipulacyjnych. Wyniki osiągnięte przez Subfundusz w przeszłości nie gwarantują uzyskania 

podobnych w przyszłości. 

 

6) zaktualizowano w całości Rozdział III.3 Prospektu Informacyjnego, który otrzymał 
następujące brzmienie: 

 

Rozdział III.3 Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie 

 

3.  

3.1. Zwięzły opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu 

3.1.1. Wskazanie głównych kategorii lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacji 

charakteryzujących specyfikę Subfunduszu oraz, jeżeli Fundusz lokuje Aktywa 

Subfunduszu głównie w lokaty inne niż papiery wartościowe lub instrumenty rynku 

pieniężnego – wyraźne wskazanie tej cechy 

 

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu 

wartości lokat.  

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa się poprzez dokonywanie lokat środków 
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głównie w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych mających siedzibę na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze 

zagraniczne i instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą, a także akcje, 

obligacje lub inne papiery wartościowe czy prawa majątkowe, o zbliżonym profilu ryzyka. 

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

 

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez lokowanie w:  

1.1. akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczególności: prawa 

poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, których bazą są akcje (lub inne 

prawa majątkowe inkorporujące prawa z akcji), a także inne zbywalne papiery wartościowe 

inkorporujące prawa majątkowe odpowiadające prawom z akcji dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub państw należących do Unii; 

1.2. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych mających siedzibę na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne 

oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za 

granicą, spełniające kryteria określone w Ustawie, jeżeli, zgodnie ze statutem lub innym właściwym 

dokumentem, realizują one swój cel inwestycyjny poprzez lokowanie głównie w następujące 

kategorie lokat: akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczególności: 

prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, których bazą są akcje 

(lub inne prawa majątkowe inkorporujące prawa z akcji), a także inne zbywalne papiery 

wartościowe inkorporujące prawa majątkowe odpowiadające prawom z akcji; 

1.3. Instrumenty Rynku Pieniężnego, dłużne papiery wartościowe emitowane, poręczone lub 

gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe 

o podobnym charakterze takie jak w szczególności: bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty 

depozytowe, kwity depozytowe, których bazą są obligacje (lub inne prawa majątkowe 

inkorporujące prawa wynikające z zaciągnięcia długu), listy zastawne, a także inne zbywalne papiery 

wartościowe inkorporujące prawa majątkowe odpowiadające prawom wynikającym z zaciągnięcia 

długu dopuszczone do obrotu na rynkach regulowanych lub będące przedmiotem obrotu na 

rynkach, o których mowa w pkt 1.1. oraz depozyty; 

1.4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych mających siedzibę na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne 

oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za 

granicą, spełniające kryteria określone w Ustawie, jeżeli, zgodnie ze statutem lub innym właściwym 

dokumentem, podstawową kategorią lokat tego funduszu lub tej instytucji są głównie następujące 

kategorie lokat: Instrumenty Rynku Pieniężnego, dłużne papiery wartościowe emitowane, 

poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje 

i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczególności: bony skarbowe, 

papiery komercyjne, certyfikaty depozytowe, kwity depozytowe, których bazą są obligacje (lub inne 

prawa majątkowe inkorporujące prawa wynikające z zaciągnięcia długu), listy zastawne, a także inne 

zbywalne papiery wartościowe inkorporujące prawa majątkowe odpowiadające prawom 

wynikającym z zaciągnięcia długu; 

1.5. papiery wartościowe i Instrumenty Rynku Pieniężnego, inne niż określone w punktach 
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powyższych. 

 

Zgodnie z polityką inwestycyjną, zasadami dywersyfikacji i limitami określonymi w Statucie dla 

Subfunduszu, w ramach lokat, o których mowa powyżej, Subfundusz może lokować od 0% do 50% 

swoich Aktywów w jednostki uczestnictwa każdego z subfunduszy wydzielonych w inPZU 

Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z zastrzeżeniem, że suma lokat we wszystkie 

subfundusze łącznie wydzielone w ramach tego funduszu będzie nie mniejsza niż 40% wartości 

Aktywów Subfunduszu i nie większa niż 50% wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 

 

Subfundusz będzie nabywał także inne instrumenty finansowe, szczegółowo opisane w statucie 

Funduszu.  

 

Poza zasadami dywersyfikacji szczegółowo opisanymi w statucie Funduszu, Subfundusz  będzie 

dokonywał lokat, stosując następujące szczególne zasady dywersyfikacji w:   

 w instrumenty wymienione w pkt 1.1. oraz pkt 1.2. od 0% wartości aktywów Subfunduszu do 

30% wartości Aktywów Netto Subfunduszu, 

 w instrumenty wymienione w pkt 1.3. oraz pkt 1.4. od 70% wartości aktywów Subfunduszu do 

100% wartości Aktywów Netto Subfunduszu,  

 

3.1.2. Zwięzły opis kryteriów doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu 

 

Subfundusz będzie dokonywał doboru lokat kierując się zasadą maksymalizacji wartości Aktywów 

tego Subfunduszu w długim horyzoncie inwestycyjnym. Lokaty dobierane będą przez Subfundusz: 

 

dla: 

 certyfikatów inwestycyjnych,  

 papierów wartościowych emitowanych przez inne instytucje wspólnego inwestowania typu 

zamkniętego, 

 jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych mających siedzibę na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej, 

 tytułów uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytułów uczestnictwa instytucji wspólnego 

inwestowania mających siedzibę za granicą, 

– pod kątem możliwości efektywnego realizowania celów i polityki inwestycyjnej Subfunduszu stóp 

zwrotu uzyskiwanych z tego rodzaju lokat w przeszłości, adekwatności i zbieżności prowadzonej 

przez dany podmiot polityki inwestycyjnej i celów inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego 

otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspólnego inwestowania (w tym typu 

zamkniętego) do polityki inwestycyjnej Subfunduszu, poziom ryzyka inwestycyjnego, płynność 

Aktywów Subfunduszu, poziom kosztów obciążających uczestników danego podmiotu. 

 

dla pozostałych instrumentów Subfundusz będzie podejmować decyzje inwestycyjne, kierując się 

następującymi głównymi kryteriami doboru poszczególnych kategorii lokat:  
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 w przypadku instrumentów udziałowych (takich jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity 

depozytowe i warranty subskrypcyjne): ryzyko działalności emitenta, zarówno na poziomie 

makroekonomicznym, jak i specyficznym dla danego emitenta, prognozowane perspektywy 

wzrostu wyników finansowych emitenta, prognozowany wzrost wyceny rynkowej papieru 

wartościowego w ujęciu nominalnym, prognozowana stopa zwrotu z papieru wartościowego 

w ujęciu relatywnym, tj. w porównaniu z innymi podobnymi papierami lub w porównaniu do 

stopy zwrotu z indeksu giełdowego stanowiącego punkt odniesienia (benchmark) danego 

Subfunduszu, dodatkowo w przypadku praw poboru – poza wskazanymi powyżej – także 

relacja ceny prawa poboru do wartości teoretycznej prawa poboru wynikającej z aktualnej ceny 

akcji danej spółki,  

 w przypadku dłużnych papierów wartościowych, Instrumentów Rynku Pieniężnego, listów 

zastawnych i obligacji zamiennych na akcje: prognozowane zmiany poziomu rynkowych stóp 

procentowych, prognozowane zmiany kształtu krzywej dochodowości, stosunek oczekiwanej 

stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego związanego z danym papierem wartościowym lub 

Instrumentem Rynku Pieniężnego, wysokość premii za ryzyko inwestycyjne w porównaniu do 

stawek kształtujących się na rynku, wpływ na średni okres do wykupu całego portfela 

inwestycyjnego, dodatkowo – w przypadku papierów dłużnych innych niż emitowane, 

poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski – poza 

kryteriami określonymi wyżej – także wiarygodność kredytowa emitenta; dodatkowo 

w przypadku obligacji zamiennych na akcje – poza wskazanymi powyżej – także warunki 

zamiany obligacji na akcje,  

 w przypadku depozytów: poziom oprocentowania depozytów, również w porównaniu do 

stawek kształtujących się na rynku, wiarygodność banku,  

 

3.1.3. Jeżeli Subfundusz odzwierciedla skład uznanego indeksu akcji lub dłużnych papierów 

wartościowych – wskazanie tego indeksu, rynku, którego indeks dotyczy, oraz stopnia 

odzwierciedlenia indeksu przez Subfundusz 

Nie dotyczy. Subfundusz nie odzwierciedla składu uznanego indeksu. 

 

3.1.4.  Jeżeli Wartość Aktywów Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu może się 

charakteryzować dużą zmiennością wynikającą ze składu portfela lub z przyjętej techniki 

zarządzania portfelem – wyraźne wskazanie tej cechy 

Z uwagi na docelowy skład portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikający ze specyfiki 

Subfunduszu (główne kategorie lokat, zasady ich dywersyfikacji oraz przyjęte kryteria doboru lokat 

– opisane powyżej), Wartość Aktywów Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu może 

charakteryzować się dużą zmiennością. 

 

3.1.5. Jeżeli Fundusz może zawierać na rzecz Subfunduszu umowy, których przedmiotem są 

instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne – 

wskazanie tej informacji wraz z określeniem wpływu zawarcia takich umów, w tym 

umów, których przedmiotem są niewystandaryzowane instrumenty pochodne, na 

ryzyko związane z przyjętą polityką inwestycyjną 
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Fundusz na rzecz Subfunduszu może zawierać umowy, których przedmiotem są Instrumenty 

Pochodne oraz Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu zapewnienia sprawnego 

zarządzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu lub dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego 

Subfunduszu. Zawarcie takich umów może wpływać na zwiększenie lub zmniejszenie ryzyka 

inwestycyjnego Subfunduszu. 

 

3.1.6. Jeżeli udzielono gwarancji wypłaty określonej kwoty z tytułu odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa Subfunduszu – wskazanie gwaranta oraz warunków gwarancji 

Nie dotyczy, nie udzielono gwarancji wypłaty określonej kwoty z tytułu odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa Subfunduszu. 

 

3.2. Opis ryzyka związanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, w tym 

ryzyka związanego z przyjętą polityką inwestycyjną Subfunduszu 

 

3.2.1. Opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polityką inwestycyjną Subfunduszu, 

z uwzględnieniem strategii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych 

stosowanych w odniesieniu do inwestycji na określonym obszarze geograficznym, 

w określonej branży lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do określonej 

kategorii lokat, albo w celu odzwierciedleniu indeksu  

 

3.2.1.1. Ryzyko rynkowe 

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartości Aktywów Netto Subfunduszu w wyniku niekorzystnych 

zmian cen instrumentów finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko rynkowe składają się 

w szczególności: 

- ryzyko cen akcji,  

- ryzyko stopy procentowej. 

 

Ryzyko cen akcji polega na spadku Wartości Aktywów Netto Subfunduszu na skutek 

niekorzystnych zmian cen akcji lub innych instrumentów udziałowych. Na ryzyko cen akcji składają 

się ryzyko systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta. 

  

Ryzyko systematyczne związane jest z sytuacją makroekonomiczną, czyli między innymi takimi 

czynnikami jak: stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budżetowego i deficytu w handlu 

zagranicznym, stopa bezrobocia, wielkość popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego, wysokość 

stóp procentowych i kursów walutowych, poziom inflacji, ceny surowców i zmiany cen akcji na 

rynkach zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji makroekonomicznej mogą przekładać się 

na spadki cen na rynkach akcji lub innych instrumentów finansowych. Negatywne tendencje na 

zagranicznych rynkach akcji mogą przekładać się na spadki cen akcji i innych instrumentów 

finansowych na rynku krajowym. Ryzyko systematyczne nie może zostać ograniczone poprzez 

dywersyfikację portfela udziałowych papierów wartościowych. 
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Ryzyko specyficzne to ryzyko inwestowania w akcje lub inne instrumenty finansowe określonego 

emitenta. Na ryzyko to wpływają między innymi: wyniki finansowe emitenta i prognozy przyszłych 

wyników, pozycja rynkowa spółki, poziom zadłużenia, ład korporacyjny, jakość pracy zarządu, 

konflikty w akcjonariacie i inne. Ryzyko specyficzne może zostać ograniczone poprzez 

dywersyfikację portfela udziałowych papierów wartościowych. 

 

Ryzyko cen akcji oraz jego ryzyka składowe mogą być zwiększane lub zmniejszane przez 

charakterystyczne cechy segmentów rynku akcji, na których dokonywane są inwestycje, co może 

skutkować zwiększoną zmiennością cen tych instrumentów. W szczególności, charakterystycznymi 

cechami niektórych segmentów rynku akcji, mogącymi powodować zmianę ekspozycji inwestora na 

ryzyko cen akcji są m.in.: 

 

W segmencie akcji o wysokiej płynności (tzw. blue chips) - wrażliwość na kierunek przepływów 

środków pieniężnych o znacznej wartości, związanych z dokonywaniem inwestycji przez dużych 

inwestorów instytucjonalnych, w tym przepływów kapitału zagranicznego. Może ona powodować w 

niektórych okresach zwiększoną zmienność cen akcji z tego segmentu, zarówno bezwzględnie, jak 

i w stosunku do pozostałych segmentów rynku akcji. 

 

W segmencie akcji małych i średnich spółek - wrażliwość na informacje dotyczące emitenta 

(dotyczy w największym zakresie akcji notowanych w alternatywnym systemie obrotu NewConnect). 

Może ona powodować zwiększoną zmienność oraz odchylenia ceny rynkowej instrumentów 

finansowych od ich wartości fundamentalnej w segmentach rynku o średniej i niskiej płynności, 

wynikające m.in. z braku lub ze zmniejszonego zaangażowania inwestorów instytucjonalnych. 

  

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych – wrażliwość na zmiany kursów 

walutowych i sytuacji makroekonomicznej krajów, z których spółki są przedmiotem inwestycji. 

Niezależnie od ryzyka walutowego, kursy akcji spółek zagranicznych mogą charakteryzować się 

w niektórych okresach zwiększoną zmiennością kursów wyrażonych w walucie lokalnej na skutek 

ograniczania strat przez inwestorów zagranicznych, wynikających z niekorzystnych zmian kursów 

walutowych. Inwestycje w akcje spółek zagranicznych wiążą się również z ekspozycją inwestora na 

ryzyko systematyczne tych krajów (tzw. ryzyko kraju). 

 

W przypadku akcji spółek z krajów rozwijających się (tzw. emerging markets) - wrażliwość na 

wzrost globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spółek z krajów rozwijających się mogą być 

dodatkowo narażone na okresowe wzrosty zmienności notowań wynikające ze wzrostu globalnej 

awersji do ryzyka oraz krótkoterminowe spadki kursów, wynikające z masowego wycofywania 

środków finansowych przez inwestorów z tego segmentu, zwłaszcza w okresie dekoniunktury. 

Może tym zjawiskom towarzyszyć także wzrost korelacji zarówno pomiędzy kursami akcji 

emitentów z tego samego kraju, jak również pomiędzy indeksami giełdowymi z różnych krajów 

rozwijających się, co może zniwelować korzyści wynikające dywersyfikacji ryzyka specyficznego 

emitenta i ryzyka kraju. 
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W segmencie spółek niepublicznych - nieobserwowalność kursu rynkowego oraz brak 

obowiązków informacyjnych po stronie emitentów. W związku z tym, że akcje spółek 

niepublicznych nie są przedmiotem transakcji w publicznym obrocie, ich wartość godziwa nie może 

zostać dokładnie ustalona poprzez odniesienie do kursu takich akcji, lecz musi być ustalona za 

pomocą metod i modeli wyceny akcji. Z natury rzeczy, tak ustalona wartość jest oszacowaniem 

i nawet przy zachowaniu najwyższej staranności jest obarczona możliwością błędu (tzw. ryzyko 

modelu), w związku z czym cena nabycia i zbycia takich instrumentów może być różna od ich 

wartości fundamentalnej. Wartość uzyskana w drodze wyceny jest wrażliwa na zmianę założeń 

odnośnie prognozowanych wyników finansowych, danych makroekonomicznych, stóp 

procentowych i innych danych wykorzystywanych w modelu. Co więcej, spółki niepubliczne nie 

podlegają rygorystycznym obowiązkom informacyjnym, jakim podlegają spółki publiczne, co może 

również wpływać na efektywność wyceny akcji będących przedmiotem transakcji w tym segmencie 

rynku kapitałowego. 

 

W segmencie akcji spółek będących przedmiotem pierwszych ofert publicznych (tzw. IPO) - 

nieobserwowalność wcześniejszych kursów akcji i krótsza historia dostępnych danych finansowych. 

Podobnie jak w przypadku spółek niepublicznych, wcześniejszy kurs akcji spółek będących 

przedmiotem pierwszych ofert publicznych jest nieznany i w związku z tym ustalenie wartości akcji 

wymaga przeprowadzenia oszacowania przy użyciu metod i modeli wyceny akcji. Takie 

oszacowanie może być obarczone możliwością błędu (tzw. ryzyko modelu), w związku z czym cena 

nabycia takich instrumentów może być różna od ich wartości fundamentalnej. Wartość uzyskana 

w drodze wyceny jest wrażliwa na zmianę założeń odnośnie prognozowanych wyników 

finansowych, danych makroekonomicznych, stóp procentowych i innych danych wykorzystywanych 

w modelu. Co więcej, spółki będące przedmiotem pierwszej oferty publicznej nie mają tak długiej 

historii danych finansowych jak podlegające rygorystycznym obowiązkom informacyjnym spółki 

publiczne, co może wpływać na poprawność prognoz finansowych, a tym samym na efektywność 

wyceny akcji będących przedmiotem transakcji w tym segmencie rynku kapitałowego. 

 

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

spowodowane zmianami stóp procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczególne znaczenie 

w przypadku instrumentów dłużnych o oprocentowaniu stałym. Zależność cen tych instrumentów 

od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje spadek cen papierów 

dłużnych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny instrumentów dłużnych. Ryzyko 

stopy procentowej zależy od długości czasu do wykupu danego instrumentu, stopy odsetkowej 

i stopy dochodowości. Im dłuższy czas do wykupu instrumentu, tym wyższe jest ryzyko stopy 

procentowej. Im niższa stopa odsetkowa i stopa dochodowości instrumentu, tym wyższe jest ryzyko 

stopy procentowej. Na ryzyko stopy procentowej mają wpływ m.in. wzrost stopy inflacji (bieżącej 

lub oczekiwanej), wysokość realnej stopy procentowej, polityka pieniężna banku centralnego, 

tempo rozwoju gospodarczego, poziom oszczędności w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej 

państwa przez inwestorów oraz poziom stóp procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka 

fiskalna i monetarna państwa, nadmierny wzrost deficytu finansów publicznych i wzrost relacji 

długu publicznego do PKB, może prowadzić do presji na wzrost rynkowych stóp procentowych. 
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3.2.1.2. Ryzyko kredytowe 

Głównymi czynnikami ryzyka kredytowego są:  

- ryzyko niedotrzymania warunków,  

- ryzyko obniżenia oceny kredytowej, 

- ryzyko rozpiętości kredytowej. 

 

Ryzyko niedotrzymania warunków, nazywane również ryzykiem niewypłacalności, to ryzyko 

spadku Wartości Aktywów Netto Subfunduszu spowodowane niedotrzymaniem warunków 

kontraktów finansowych przez emitentów instrumentów dłużnych. Polega ono na niespłaceniu 

przez emitenta w terminie należnej kwoty z tytułu wyemitowanych instrumentów dłużnych 

(zarówno odsetek jak i kwoty pożyczonego kapitału).  

 

Ryzyko obniżenia oceny kredytowej to ryzyko spadku Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

spowodowane obniżeniem ocen kredytowych (ratingów) emitentów lub emisji. Obniżenie oceny 

kredytowej dla danego emitenta skutkuje wzrostem ryzyka danej inwestycji, co powoduje, że 

inwestorzy oczekują wyższej stopy zwrotu z tej inwestycji. Wzrost oczekiwanej stopy zwrotu 

powoduje spadek wartości instrumentów dłużnych.  

 

Ryzyko rozpiętości kredytowej to ryzyko spadku Wartości Aktywów Netto Subfunduszu 

spowodowane zmianami rozpiętości kredytowej dla emisji. Rozpiętość kredytowa to różnica 

z oczekiwanej przez inwestorów stopy zwrotu z instrumentów obarczonych ryzykiem 

a instrumentów, które postrzega się jako wolne od ryzyka (instrumenty dłużne emitowane lub 

gwarantowane przez Skarb Państwa). Inwestycje w papiery dłużne innych emitentów niż Skarb 

Państwa, czyli np. papiery komercyjne lub obligacje komunalne i korporacyjne wiążą się z wyższym 

poziomem ryzyka kredytowego, uzależnionym od wiarygodności kredytowej emitenta. Pogorszenie 

ratingu kredytowego wpływa na wzrost ryzyka danego emitenta i wzrost rozpiętości kredytowej, 

a tym samym powoduje spadek ceny danego instrumentu dłużnego. Inwestycje w tytuły 

uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą lub 

w jednostki uczestnictwa innych funduszy obciążone są ryzykiem pochodzącym od ryzyka lokat 

takiego funduszu. Inwestycje w lokaty bankowe związane są z ryzykiem kredytowym banku. 

 

3.2.1.3. Ryzyko płynności 

Ryzyko płynności jest związane z brakiem możliwości efektywnego przeprowadzenia transakcji na 

danym instrumencie finansowym, bez istotnego wpływu na cenę realizacji, ze względu na wielkość 

tej transakcji. Innymi słowy jest to możliwość okresowego ograniczenia dostępności rynku danych 

instrumentów. Ryzyko to występuje najczęściej przy próbie sprzedaży znacznej ilości posiadanych 

aktywów, która to ilość jest relatywnie duża w stosunku do normalnej wielkości transakcji 

przeprowadzanych danym instrumentem finansowym. Powoduje to naruszenie aktualnej struktury 

popytu i podaży, co prowadzi do zmiany ceny rynkowej. Ryzyko płynności ma szczególnie duże 

znaczenie w przypadku rynku akcji. W odniesieniu do poszczególnych emitentów zależy ono 

głównie od takich czynników jak: wielkość (kapitalizacja rynkowa) spółki oraz poziom średnich 
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dziennych obrotów rynkowych akcjami danego emitenta. W przypadku innych instrumentów 

finansowych na poziom płynności mają wpływ takie czynniki, jak wartość instrumentów 

finansowych znajdujących się w obrocie, średni dzienny obrót rynkowy na danym instrumencie 

finansowym czy różnica pomiędzy ceną kupna i sprzedaży. Ograniczenie płynności może zwiększać 

zmienność cen instrumentów finansowych. Może ono wzrastać dodatkowo w sytuacji niepokoju na 

rynkach, nagłych zmian stóp procentowych oraz nagłych przepływów kapitału zagranicznego. 

W przypadku inwestycji w tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania 

mające siedzibę za granicą lub w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, istnieje 

ryzyko czasowego zawieszania odkupywania tytułów lub jednostek uczestnictwa przez tę instytucję 

wspólnego inwestowania lub fundusz inwestycyjny. 

 

3.2.1.4. Ryzyko walutowe 

Ryzyko walutowe (ryzyko kursu walutowego) to ryzyko spadku Wartości Aktywów Netto 

Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych. Na 

ryzyko to wpływa szereg czynników o charakterze makroekonomicznym (między innymi poziom 

inflacji, poziom deficytu budżetowego i deficytu w handlu zagranicznym, wysokość nominalnych 

i realnych stóp procentowych, charakter polityki pieniężnej i fiskalnej, tempo wzrostu 

gospodarczego oraz poziom stóp procentowych w innych krajach) i rynkowym (między innymi: 

sytuacja na międzynarodowych rynkach finansowych oraz tzw. sentyment zagranicznych 

inwestorów odnośnie inwestycji w instrumenty denominowane w walucie danego kraju). Poziom 

kursu walutowego może cechować się bardzo dużą zmiennością o nieprzewidywalnym charakterze. 

 

3.2.1.5. Ryzyko związane z przechowywaniem Aktywów 

Aktywa Subfunduszu przechowywane są na rachunkach prowadzonych odpowiednio przez 

Depozytariusza i Subdepozytariuszy (podmioty, które na postawie umowy z Depozytariuszem 

przechowują część aktywów Subfunduszu). Papiery wartościowe stanowią własność Subfunduszu 

i nie wchodzą do masy upadłości w przypadku ogłoszenia upadłości Depozytariusza 

i Subdepozytariuszy. 

 

3.2.1.6. Ryzyko związane z koncentracją Aktywów lub rynków 

W przypadku gdy znaczna część Aktywów Subfunduszu zostanie ulokowana w dany instrument 

Finansowy lub na danym rynku, w razie wystąpienia znacznej zmiany ceny tego instrumentu 

finansowego lub zmiany koniunktury na danym rynku może to istotnie wpłynąć na wartość 

i płynność aktywów Subfunduszu. Wahania wyceny rynkowej poszczególnych instrumentów 

finansowych mogą powodować znaczące wahania Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 

 

3.2.1.7. Ryzyko rozliczenia 

Ryzyko rozliczenia związane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartości Aktywów Netto 

Subfunduszu skutkami opóźnienia rozliczenia zawartych transakcji. Opóźnienia te mogą 

uniemożliwiać lub utrudniać przeprowadzanie dalszych transakcji. Źródłem ryzyka rozliczenia mogą 

być między innymi ryzyka operacyjne występujące po stronie m.in. operatorów rynków giełdowych, 

izb rozliczeniowych i pośredników (domów maklerskich, banków). Oprócz zdarzeń zewnętrznych, 
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ryzyko rozliczenia może być efektem błędnych procedur wewnętrznych, niestosowania się do 

procedur, działania systemów oraz pracowników. 

 

3.2.1.8. Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych 

Istnieje możliwość, że podjęte w najlepszej wierze i zgodnie z najlepszą wiedzą decyzje 

inwestycyjne nie przyniosą oczekiwanych rezultatów i wartość posiadanych instrumentów 

finansowych, a tym samym Wartość Aktywów Netto Subfunduszu ulegnie zmniejszeniu. 

 

3.2.1.9. Ryzyko wynikające ze strategii zarządzania i szczególnych strategii 

inwestycyjnych  

Wyżej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, związane z przyjętą polityką inwestycyjną 

Subfunduszu, należy rozpatrywać w powiązaniu z realizowaną strategią zarządzania Subfunduszem, 

w tym ze szczególnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez Zarządzającego strategia 

zarządzania Subfunduszem może wpływać na wielkość poszczególnych ryzyk. W szczególności 

dotyczy to takich aspektów strategii inwestycyjnej jak: stosowane specyficzne kryteria doboru 

poszczególnych składników lokat, stopień dywersyfikacji portfela lokat, stopień koncentracji 

portfela na poszczególnych składnikach lokat, stopień koncentracji lokat na poszczególnych 

sektorach geograficznych lub branżowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczególne 

czynniki ryzyka inwestycyjnego. Powyższe czynniki mogą w ramach realizowanej strategii 

zarządzania podlegać modyfikacji w reakcji na zachodzące zmiany uwarunkowań rynkowych. 

Ze względu na realizowaną politykę inwestycyjną, szczególne znaczenie dla ryzyka związanego 

z inwestycją w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafności decyzji inwestycyjnych 

dotyczących doboru poszczególnych składników lokat. W szczególności nietrafne decyzje 

inwestycyjne mogą obniżyć stopę zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet uniemożliwić 

wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy zwrotu w ujęciu nominalnym. 

Subfundusz może inwestować w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuły 

uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspólnego 

inwestowania., które zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestują do 100 % aktywów 

w instrumenty udziałowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub prowadzą politykę 

inwestycyjną opartą na inwestowaniu w różne klasy aktywów, instrumenty udziałowe dopuszczone 

do publicznego obrotu, w tym w szczególności akcje, kwity depozytowe. W związku z tym, w skład 

portfela inwestycyjnego Funduszu mogą (bezpośrednio lub pośrednio) wchodzić instrumenty 

finansowe w tym te o wysokim ryzyku inwestycyjnym.  Z tego względu, stopa zwrotu z inwestycji 

w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu może wykazywać silną wrażliwość na zmiany cen 

poszczególnych składników lokat dokonanych w ramach strategii zarządzania. W szczególności 

istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartości Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ze 

zmianami wartości głównych indeksów giełdowych. 

Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do 100% 

wartości Aktywów Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na poziomie do 

100% wartości Aktywów Subfunduszu. Z tego względu stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki 

Uczestnictwa Subfunduszu może wykazywać silną wrażliwość na zmiany koniunktury na rynkach 
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zagranicznych na których dokonywane będą lokaty Subfunduszu oraz na zmiany wartości walut 

obcych w których dokonywane będą lokaty Subfunduszu 

 

3.2.2. Opis ryzyka związanego z uczestnictwem w Subfunduszu 

 

3.2.2.1. Ryzyko nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki 

Uczestnictwa, z uwzględnieniem czynników mających wpływ na poziom ryzyka 

związanego z inwestycją 

Ryzyko nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika z braku 

możliwości przewidzenia przyszłych zmian cen instrumentów finansowych wchodzących w skład 

portfela Subfunduszu, a tym samym niemożności przewidzenia zmian Wartości Aktywów Netto 

Subfunduszu przypadających na Jednostkę Uczestnictwa. Stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki 

Uczestnictwa jest zależna zarówno od ceny Jednostki Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek 

Uczestnictwa, a także od ceny Jednostki Uczestnictwa z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku 

kapitałowym obarczone są ryzykiem, które może powodować znaczne wahania wartości Jednostek 

Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym czasowe obniżenie zainwestowanego kapitału. Osiągnięta 

stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zależy również od opłat 

związanych z zakupem lub sprzedażą Jednostek Uczestnictwa oraz od podatków, w przypadku 

osiągnięcia zysków z inwestycji. 

 

Ryzyko nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa powiązane jest 

z horyzontem inwestycyjnym Uczestnika. Wraz ze skróceniem horyzontu inwestycyjnego rośnie 

ryzyko znaczącego wpływu krótkoterminowych zmian koniunktury rynkowej na osiągniętą stopę 

zwrotu. Uczestnik powinien brać pod uwagę zakres czasowy inwestycji wskazany w Prospekcie 

w opisach profilu inwestora dla każdego z Subfunduszy. W przypadku konieczności zakończenia 

inwestycji przed upływem zaplanowanego horyzontu inwestycyjnego, Uczestnik powinien liczyć się 

z sytuacją, w której zrealizowana stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu 

może się znacząco różnić od oczekiwanego zwrotu z inwestycji. 

 

Subfundusz nie gwarantuje osiągnięcia jego celu inwestycyjnego, a także określonej stopy zwrotu 

z dokonanej przez Uczestnika Subfunduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. Jednocześnie 

dochodowość Subfunduszu jest związana także z właściwym zarządzaniem i podejmowanymi przez 

zarządzającego decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wziąć pod uwagę 

bezpośredni wpływ decyzji inwestycyjnych na rentowność ich inwestycji. 

 

3.2.2.2. Ryzyko związane z zawarciem określonych umów 

Uczestnik powinien brać pod uwagę możliwość wpływu na wartość Jednostki Uczestnictwa umów 

związanych z zabezpieczeniem inwestycji Subfunduszu, w szczególności umów mających za 

przedmiot Instrumenty Pochodne lub umów dotyczących Aktywów Subfunduszu. Instrumenty 

pochodne charakteryzują się bardzo wysoką zmiennością cen. Pośrednio zmienność cen 

instrumentów pochodnych zależy od zmienności cen instrumentów bazowych. Ta z kolei zależy od 

wielu czynników związanych z danych instrumentem bazowym. Dodatkowo zmienność ta jest 
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zwiększana przez mechanizm dźwigni finansowej, który polega na tym, że do inwestycji w dany 

instrument pochodny wymagane jest utrzymywanie zabezpieczenia, które stanowi niewielki procent 

wartości całej inwestycji. Ryzyko dźwigni finansowej oznacza, że zmiana wartości instrumentu 

pochodnego jest znacznie większa niż zmiana wartości instrumentu bazowego. To powoduje, że 

niewielkie wahania cen instrumentów pochodnych mogą mieć wysoki wpływ na stopę zwrotu 

z zainwestowanych środków. Dla przykładu: jeżeli depozyt zabezpieczający wynosi 5%, to stopień 

dźwigni finansowej wynosi 1:20 i oznacza to, że 1% zmiany ceny instrumentu pochodnego 

powoduje zmianę w wysokości około 20% zainwestowanych środków. Mechanizm dźwigni 

finansowej stwarza wysokie ryzyko utraty całości inwestycji. Zmienność instrumentów z tej grupy 

może wzrastać dodatkowo w sytuacji niepokoju na rynkach, nagłych zmian stóp procentowych oraz 

nagłych przepływów kapitału zagranicznego.  

W wyniku transakcji na instrumentach pochodnych istnieje możliwość zaciągnięcia przez Fundusz 

zobowiązania finansowego związanego z rozliczeniem kontraktu, a także możliwość zaciągnięcia 

zobowiązania do faktycznej dostawy lub odbioru określonych instrumentów finansowych. Dlatego 

z inwestycjami w instrumenty pochodne związane jest ryzyko utraty całości zainwestowanych 

środków, a w przypadkach niekorzystnych i gwałtownych zmian cen instrumentów pochodnych 

również konieczność dopłaty dodatkowej kwoty w stosunku do kosztów nabycia instrumentu 

finansowego celem wypełnienia powstałego zobowiązania. Zobowiązania, o których mowa 

w niniejszym akapicie są obowiązkami dodatkowymi w stosunku do kosztów nabycia instrumentu 

finansowego.  

Inwestycje w instrumenty pochodne wiążą się z koniecznością utrzymywania i uzupełniania 

zabezpieczenia określonego w szczegółowych opisach danych instrumentów finansowych (np. 

depozytów zabezpieczających). 

Z zawieraniem umów dotyczących instrumentów pochodnych wiążą się następujące specyficzne 

ryzyka: 

- ryzyko związane z wyborem przez zarządzającego niewłaściwego zabezpieczenia aktywów 

portfela, polegające na niewłaściwym doborze bazy kontraktu, terminu, waluty lub braku 

dokładnego dopasowania wartości płatności, co może spowodować stratę na zabezpieczonej 

transakcji; 

- ryzyko związane ze stosowaniem instrumentów pochodnych opartych na papierach 

wartościowych i indeksach giełdowych – może to powodować znaczne odchylenie stóp zwrotu 

Subfunduszu w porównaniu ze stopą zwrotu stopy odniesienia; 

- w przypadku instrumentów pochodnych, w których instrumentem bazowym jest waluta (np. opcje 

walutowe, transakcje futures) – ryzyko zmian kursów walut. 

 

3.2.2.3. Ryzyko związane ze szczególnymi warunkami zawartych przez Fundusz 

transakcji 

Dotyczy w szczególności umów mających za przedmiot instrumenty pochodne oraz umów 

pożyczek papierów wartościowych, w związku z którymi należy liczyć się z dodatkowym wzrostem 

ryzyka zawieranych transakcji. 

 

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

 

3.2.2.5. Ryzyko operacyjne 

Ryzyko operacyjne to ryzyko straty wynikające z błędnych procedur wewnętrznych, ich 

niestosowania lub nieprawidłowego stosowania. Ryzyko operacyjne wynika również z błędnego 

działania systemów, błędów popełnianych przez pracowników lub wynikających ze zdarzeń 

zewnętrznych. Cztery podstawowe źródła ryzyka operacyjnego to: ludzie, systemy, zdarzenia 

zewnętrzne oraz procesy. 

 

3.2.2.6. Ryzyko wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie których 

Uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograniczony wpływ 

 

Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu 

Rozwiązanie Funduszu następuje w przypadku zaistnienia jednej z następujących przesłanek: 

- zarządzanie Funduszem nie zostało przejęte przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych 

w terminie 3 miesięcy od dnia wydania decyzji o cofnięciu zezwolenia na działalność Towarzystwa 

lub od dnia wygaśnięcia zezwolenia na działalność Towarzystwa nie przejęło zarządzania 

Funduszem, 

- Depozytariusz zaprzestał wykonywania swoich obowiązków i nie zawarto z innym 

depozytariuszem umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza, 

- Wartość Aktywów netto Funduszu spadła poniżej minimalnej wartości określonej 

w obowiązujących przepisach. 

Subfundusz może zostać zlikwidowany w przypadkach określonych w Statucie. 

 

Przejęcie zarządzania przez inne towarzystwo 

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem może 

przejąć zarządzanie Funduszem, w tym i Subfunduszem. Przejęcie zarządzania Funduszem wymaga 

zmiany Statutu Funduszu w części wskazującej firmę, siedzibę i adres towarzystwa funduszy 

inwestycyjnych zarządzającego Funduszem i Subfunduszami. Towarzystwo przejmujące zarządzanie 

wstępuje w prawa i obowiązki Towarzystwa z chwilą wejścia zmian Statutu w życie, to jest w trzy 

miesiące od dnia ogłoszenia o zmianach Statutu Funduszu, chyba, że Komisja zezwoli na skrócenie 

tego terminu. 

 

Zmiana depozytariusza lub podmiotu obsługującego Fundusz i Subfundusz 

Towarzystwo w każdym czasie może podjąć decyzję o zmianie depozytariusza lub podmiotu 

obsługującego Fundusz i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowej 

umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza w przypadku depozytariusza lub umowy 

o świadczenie usług na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obsługującego 

Fundusz i Subfundusz. 

Zmiana depozytariusza wymaga zezwolenia Komisji, przy czym winna być dokonana w sposób 

zapewniający nieprzerwane wykonywanie obowiązków depozytariusza. 
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Uczestnik jest pozbawiony wpływu na decyzję Towarzystwa o zmianie depozytariusza lub podmiotu 

obsługującego Fundusz, w tym i Subfundusz. Nie można wykluczyć sytuacji, że jakość usług lub 

stopień przygotowania pracowników nowego depozytariusza lub podmiotu obsługującego 

Fundusz, w tym i Subfundusz, będzie niższy od dotychczasowego. W konsekwencji Uczestnik jest 

narażony na negatywne konsekwencje powyższej sytuacji mogące przejawiać się w świadczeniu 

usług niższej jakości przez wymienione powyżej podmioty. Towarzystwo będzie dokładać 

najwyższej staranności, by podmioty, z którymi Towarzystwo zawrze umowę o wykonywanie funkcji 

depozytariusza Funduszu i Subfunduszy oraz obsługę Funduszu i Subfunduszy, charakteryzowały 

się najwyższym poziomem świadczonych usług. 

 

Połączenie Funduszu z innym funduszem 

Zgodnie z Ustawą o funduszach inwestycyjnych fundusze z wydzielonymi subfunduszami nie mogą 

być łączone z innym funduszem. Połączone mogą zostać Subfundusze. Połączenie następuje przez 

przeniesienie majątku Subfunduszu przejmowanego do Subfunduszu przejmującego oraz 

przydzielenie Uczestnikom Subfunduszu przejmowanego Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu 

przejmującego w zamian za Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu przejmowanego. Uczestnik nie 

ma wpływu na decyzję Towarzystwa o połączeniu Subfunduszy. 

 

Przekształcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz 

inwestycyjny otwarty 

Towarzystwo ma prawo podjąć decyzję o przekształceniu Funduszu w fundusz inwestycyjny 

otwarty. Przekształcenie wymaga zmiany statutu Funduszu, co następuje bez zgody Uczestników 

Funduszu. 

 

Zmiana polityki inwestycyjnej 

Ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu określa Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Statut 

Funduszu. Ustawa o funduszach inwestycyjnych może podlegać zmianom, w szczególności 

związanym ze zmianami Dyrektywy UCITS. Towarzystwo może w każdym czasie dokonać zmiany 

Statutu Funduszu w części dotyczącej polityki inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. 

Zmiana Statutu wymaga ogłoszenia o dokonanych zmianach oraz co do zasady upływu terminu 

trzech miesięcy od dnia ogłoszenia. Uczestnik nie ma wpływu na decyzję Towarzystwa o zmianie 

polityki inwestycyjnej Funduszu. 

 

Przejęcie zarządzania Funduszem przez spółkę zarządzającą 

Fundusz działa w formie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, w związku z czym 

zgodnie z art. 4 ust. 1a Ustawy nie jest możliwe przekazanie zarządzania Funduszem spółce 

zarządzającej. 

 

3.2.2.7. Ryzyko niewypłacalności gwaranta 

Nie ma zastosowania. Żaden podmiot nie gwarantuje wypłaty określonej kwoty z tytułu odkupienia 

Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz. 
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3.2.2.8. Ryzyko inflacji 

Realna stopa zwrotu z inwestycji zależy od wysokości stopy inflacji, która pomniejsza nominalną 

stopę zwrotu z zainwestowanego kapitału. Wzrost inflacji może więc spowodować spadek realnej 

stopy zwrotu z poszczególnych składników lokat posiadanych w portfelu Subfunduszu. Ryzyko to 

może się również bezpośrednio przyczynić do spadku wartości posiadanych instrumentów 

dłużnych, w tym w szczególności instrumentów o oprocentowaniu stałym. 

Wysokość inflacji ma również bezpośredni wpływ na wartość realnej stopy zwrotu zrealizowanej 

przez Uczestnika na inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko zmian stopy inflacji 

powoduje, że zrealizowana realna stopa zwrotu z inwestycji może być inna od zakładanej 

w momencie dokonywania inwestycji. 

 

3.2.2.9. Ryzyko związane z regulacjami prawnymi dotyczącymi Subfunduszu, 

w szczególności w zakresie prawa podatkowego 

Na dzień sporządzenia Prospektu, zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy o podatku dochodowym od 

osób prawnych, Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku 

dochodowego od osób prawnych. Nie można wykluczyć jednak opodatkowania dochodów 

Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przyszłości. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania 

dochodów Funduszu, w tym i Subfunduszu, spowoduje obniżenie osiąganych przez Uczestników 

Subfunduszu stóp zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.  

 

3.3. Określenie profilu inwestora, z uwzględnieniem zakresu czasowego inwestycji oraz 

poziomu ryzyka inwestycyjnego związanego z przyjętą polityką inwestycyjną 

Subfunduszu 

 

Oferta głównie dla inwestorów szukających funduszy dających ekspozycję na różne klasy aktywów, 

których udział instrumentów dłużnych może wynieść do 100% aktywów, a zarazem, których 

ekspozycja na instrumenty udziałowe nie przekracza 30% aktywów, jak również wykazujących 

gotowość do podjęcia umiarkowanego ryzyka inwestycyjnego.  

 

Rekomendowany okres inwestycji to co najmniej 2 lata.  

 

3.4. Wysokość opłat i prowizji związanych z uczestnictwem w Subfunduszu, sposobie ich 

naliczania i pobierania oraz kosztów obciążających Subfundusz 

 

3.4.1. Wskazanie przepisów Statutu określających rodzaje, maksymalną wysokość, sposób 

kalkulacji i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, w tym w szczególności 

wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może nastąpić 

pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów 

Rodzaje, maksymalną wysokość, sposób kalkulacji i naliczania kosztów obciążających Subfundusz, 

w tym w szczególności wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może 

nastąpić pokrycie poszczególnych rodzajów kosztów, określone zostały w art. 70 oraz art. 71 

Statutu Funduszu. 
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3.4.2. Wskazanie wartości Współczynnika Kosztów Całkowitych (WKC) wraz z informacją, że 

odzwierciedla on udział kosztów niezwiązanych bezpośrednio z działalnością 

inwestycyjną Funduszu na rzecz Subfunduszu w średniej Wartości Aktywów Netto 

Subfunduszu za dany rok, a także wskazanie kategorii kosztów Subfunduszu nie 

włączonych do wskaźnika WKC, w tym opłat transakcyjnych 

Nie dotyczy. Współczynnik Kosztów Całkowitych oraz pozostałe informacje z nim związane zostaną 

zamieszczone po zakończeniu pełnego roku obrotowego funkcjonowania Subfunduszu.  

 

3.4.3. Wskazanie opłat manipulacyjnych z tytułu zbycia lub odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa oraz innych opłat uiszczanych bezpośrednio przez uczestnika 

Maksymalna stawka opłaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, 

o której mowa w art. 25 Statutu, wynosi 2%.  

Maksymalna stawka opłaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, 

o której mowa w art. 26 Statutu, wynosi 0,5%.  

Maksymalna stawka opłaty manipulacyjnej za Zamianę lub Konwersję Jednostek Uczestnictwa 

Subfunduszu, o których mowa w art. 20 i art. 27 Statutu, wynosi 1%.  

W ramach Produktu Specjalnego:  

- stawka opłaty manipulacyjnej, o której mowa w art. 28 Statutu, pobieranej w związku z zerwaniem 

umowy o prowadzenie Produktu Specjalnego i dokonaniem wypłaty z tytułu odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa, nie może przekroczyć w przypadku Subfunduszu – 2% środków wypłacanych 

Uczestnikowi Funduszu.  

W przypadku, gdy zbycie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz następuje w ramach Zamiany 

Jednostek Uczestnictwa, stawka opłaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa 

w Subfunduszu docelowym jest równa różnicy pomiędzy obowiązującą w dniu Zamiany stawką 

opłaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym i opłatą 

manipulacyjną za zbywanie jednostek uczestnictwa uiszczoną wcześniej przy nabyciu zamienianych 

jednostek uczestnictwa w Subfunduszu źródłowym, a w przypadku, gdy przedmiotem Zamiany są 

jednostki uczestnictwa Subfunduszu źródłowego zbyte w wyniku dokonanej wcześniej Zamiany 

jednostek uczestnictwa, przy ustalaniu wysokości opłaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek 

Uczestnictwa w Subfunduszu docelowym uwzględniane są również opłaty manipulacyjne za 

zbywanie jednostek uczestnictwa pobrane od Uczestnika w związku ze zbyciem i wcześniejszymi 

Zamianami tych jednostek uczestnictwa (Opłata Wyrównawcza). W przypadku, gdy różnica, o której 

mowa w zdaniu poprzednim, jest równa zeru bądź mniejsza od zera, opłata manipulacyjna za 

zbywanie Jednostek Uczestnictwa w Funduszu nie jest pobierana. 

Maksymalna stawka opłaty manipulacyjnej za Zamianę Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, 

o której mowa w art. 20, która może być pobierana oprócz Opłaty Wyrównawczej, wynosi 1%. 

 

3.4.4. Wskazanie opłaty zmiennej, będącej częścią wynagrodzenia za zarządzanie, której 

wysokość jest uzależniona od wyników Subfunduszu, prezentowanej w ujęciu 

procentowym w stosunku do średniej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 
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3.4.5. Maksymalna wysokość wynagrodzenia za zarządzanie Subfunduszem; w przypadku, 

o którym mowa w art. 101 ust. 5 Ustawy o funduszach, maksymalny poziom 

wynagrodzenia za zarządzanie Subfunduszem, jeżeli Fundusz lokuje powyżej 50% 

Aktywów Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuły 

uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania 

 

Wynagrodzenie stałe za zarządzanie Subfunduszem nie może być wyższe niż 1% w skali roku, 

liczonego jako 365 dni lub 366 dni w przypadku, gdy rok kalendarzowy liczy 366 dni, od średniej 

Wartości Aktywów Netto Subfunduszu w danym roku. 

Wynagrodzenie stałe jest naliczane w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień w roku od Wartości 

Aktywów Netto Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, a następnie wypłacane ze Środków 

Subfunduszu do piętnastego dnia miesiąca następującego po miesiącu, za który było naliczane 

wynagrodzenie.   

Aktualna stawka wynagrodzenia za zarządzanie dla Subfunduszu ustalana jest w drodze uchwały 

decyzją Zarządu Towarzystwa i publikowana w Tabelach Opłat, które są dostępne na stronie 

internetowej Towarzystwo www.aliortfi.com oraz we wszystkich punktach zbywania Jednostek 

Uczestnictwa.  

Subfundusz nie lokuje powyżej 50% Aktywów w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub 

tytuły uczestnictwa funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania zarządzanych przez 

Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitałowej Towarzystwa. 

 

3.4.6. Wskazanie istniejących umów lub porozumień, na podstawie których koszty 

działalności Subfunduszu bezpośrednio lub pośrednio są rozdzielane między 

Subfundusz a Towarzystwo lub inny podmiot, w tym wskazanie usług dodatkowych 

oraz wskazanie wpływu tych usług na wysokość prowizji pobieranych przez podmiot 

prowadzący działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia Towarzystwa za 

zarządzanie Subfunduszem 

 

Koszty działalności Subfunduszu rozdzielane są pomiędzy Subfundusz a Towarzystwo na podstawie 

postanowień Statutu. Podmioty prowadzące działalność maklerską, świadczące usługi na rzecz 

Subfunduszu, mogą sporządzać dla Subfunduszu analizy i rekomendacje, będące świadczeniami 

dodatkowymi, co nie ma wpływu na wysokość prowizji pobieranych przez podmiot prowadzący 

działalność maklerską oraz na wysokość wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie 

Subfunduszem. 

 

3.5. Podstawowe dane finansowe Subfunduszu w ujęciu historycznym 

 

3.5.1. Wartość aktywów netto Subfunduszu na koniec ostatniego roku obrotowego.  

 

Nie dotyczy. 
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3.5.2. Wielkość średniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu za 

ostatnie 2 lata – w przypadku funduszy prowadzących działalność nie dłużej niż 3 lata, 

albo za ostatnie 3 i 5 lat; średnią stopę zwrotu dla danego okresu oblicza się, dzieląc 

stopę obliczoną na podstawie Wartości Aktywów Netto Subfunduszu na jednostkę 

uczestnictwa na koniec ostatniego roku obrotowego i na koniec roku obrotowego 

poprzedzającego okres, dla którego jest dokonywane obliczenie, przez 2, 3 i 5. 

 

Nie dotyczy. 

  

3.5.3. Wskazanie wzorca służącego do oceny efektywności inwestycji w Jednostki 

Uczestnictwa Subfunduszu odzwierciedlającego zachowanie się zmiennych rynkowych 

najlepiej oddających cel i politykę inwestycyjną Subfunduszu, a także informacja 

o dokonanych zmianach wzorca, jeżeli miały miejsce 

 

Subfundusz nie stosuje wzorca służącego do oceny efektywności inwestycji w Jednostki 

Uczestnictwa Subfunduszu. 

  

3.5.4. Informacja o średnich stopach zwrotu oraz rocznych stopach zwrotu z przyjętego 

przez Subfundusz wzorca za ostatnie 2, 3 i 5 lat 

 

Nie dotyczy. 

 

3.5.5. Zastrzeżenie, że indywidualna stopa zwrotu Uczestnika z inwestycji jest uzależniona 

od wartości Jednostki Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz 

na rzecz Subfunduszu oraz wysokości pobranych Opłat manipulacyjnych oraz że wyniki 

osiągnięte przez Subfundusz w przeszłości nie gwarantują uzyskania podobnych 

w przyszłości 

 

Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzależniona od wartości Jednostki 

Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia oraz wysokości pobranych Opłat 

manipulacyjnych. Wyniki osiągnięte przez Subfundusz w przeszłości nie gwarantują uzyskania 

podobnych w przyszłości. 

7) zaktualizowano Statut Funduszu ALIOR SFIO w zakresie zmian ogłoszonych w dniu 

16 października 2019 roku. 

 

8) zaktualizowano Prospekt w zakresie Spisu treści.  

 

 


