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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z
BADANIA ROCZNEGO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

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

Sprawozdanie z badania rocznego potaczonego sprawozdania
finansowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy badanie rocznego potgczonego sprawozdania finansowego Alior
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), ktére zawiera
wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego, potgczone zestawienie lokat oraz
potagczony bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2022 roku, potgczony rachunek wyniku z
operacji oraz potgczone zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy od dnia 1
stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku (,potgczone sprawozdanie finansowe").

Naszym zdaniem, zatgczone potgczone sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2022 roku oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakoriczony w tym
dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994
roku o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci" - Dz. U. z 2023 r. poz. 120 z pézn.
zm.) oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

o jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

o zostato sporzadzone na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spojna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére
wydaliS§my w dniu 23 marca 2023 roku.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzili§my zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatg nr 3430/52a/2019 Krajowej
Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 21 marca 2019 roku w sprawie krajowych standardow
badania oraz innych dokumentéw, z pézn. zm. (,KSB”), a takze stosownie do ustawy z dnia
11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2022 r. poz. 1302 z pdézn. zm.) oraz
Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie szczegétowych
wymogow dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu
publicznego (,Rozporzadzenie UE” — Dz. U. UE L158). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z
tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania ,Odpowiedzialno$é
biegtego rewidenta za badanie potaczonego sprawozdania finansowego”.

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

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

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byty
najbardziej znaczace podczas badania potagczonego sprawozdania finansowego za biezacy
okres sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w kontekScie naszego badania potgczonego
sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz
podsumowali§my naszg reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznali§my
za stosowne przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka.
Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowa sprawa badania Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

Wycena sktadnikéw lokat Funduszu W ramach badania udokumentowaliSmy nasze
zrozumienie procesu zapewnienia przez Zarzad
Towarzystwa odpowiedniego poziomu kontroli
wewnetrznej w procesie wyceny sktadnikéw lokat
Funduszu oraz dokonali§my oceny zaprojektowania,

Fundusz posiada zaréwno notowane,
jak i nienotowane na aktywnych rynkach
skfadniki lokat.
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Zasady wyceny skiadnikéw lokat zostaty
uregulowane w Rozporzadzeniu Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegbélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. z 2007 r. nr 249 poz. 1859 z
poézn. zm.) (,Rozporzgdzenie”).

Okreslenie wiarygodnej wartosci
godziwej sktadnikéw lokat wymaga
zastosowania przez Zarzad Alior
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (,Towarzystwo”) w istotnej mierze
profesjonalnego osadu i szacunkéw w
odniesieniu do przyjetych metod
wyceny, w tym przy stosowaniu modeli
wyceny oraz w zakresie okreslania
istotnosci wolumenu i czestotliwosci
obrotu na danym skfadniku lokat na
potrzeby rozpoznawania rynkéw
aktywnych zgodnie z Rozporzgdzeniem.

W zwigzku z powyzszym obszar ten
stanowi kluczowg sprawe badania.

wdrozenia i efektywnosci kluczowych mechanizméw
kontrolnych w tym procesie.

PrzeprowadziliSmy analize polityki rachunkowosci
Funduszu w zakresie wyceny skifadnikow lokat i
przeprowadziliSmy ocene jej zgodnosci z
obowigzujgcymi Fundusz wymogami dotyczgcymi
rachunkowosci.

PrzeprowadziliSmy przeglad protokotéw z posiedzen
Komitetu Inwestycyjnego w celu zrozumienia
dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu.

Przeprowadzone przez nas procedury dotyczace
wyceny skfadnikéw lokat Funduszu obejmowaty takze:

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

« weryfikacje prawidtowosci wyceny sktadnikéw
petnej populacji lokat notowanych na
aktywnych rynkach,

* analize adekwatnosci przyjetych metod i
modeli wyceny skfadnikéw lokat
nienotowanych na aktywnych rynkach,

* ocene prawidtowo$ci wyceny na wybranej
probie sktadnikéw lokat nienotowanych na
aktywnych rynkach wedtug przyjetych modeli
wycen do wartosci godziwej, w tym
przeprowadzenie analizy przyjetych zatozen i
weryfikacja danych wejsciowych.

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

Inne sprawy

Pofaczone sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021 roku
zostato zbadane przez dziatajgcego w imieniu innej firmy audytorskiej biegtego rewidenta,
ktéry wyrazit opinie bez zastrzezen na temat tego sprawozdania w dniu 14 kwietnia 2022 roku.
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Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za potaczone
sprawozdanie finansowe

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

Sporzadzajgc potgczone sprawozdanie finansowe, Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny
za ocene zdolnosci Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosSci oraz za przyjecie zasady
kontynuac;ji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji, kiedy Zarzad
Towarzystwa albo zamierza dokonaé¢ likwidacji Funduszu, albo zaniechaé¢ prowadzenia
dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

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

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie polaczonego sprawozdania
finansowego

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

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

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

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

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

e oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowos$ci oraz
zasadno$¢ szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa;

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

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

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

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

Sposréd spraw przekazywanych Komitetowi Audytu Towarzystwa ustaliliSmy te sprawy, ktére
byly najbardziej znaczace podczas badania potgczonego sprawozdania finansowego za
biezacy okres sprawozdawczy i dlatego uznali§my je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy
te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje
zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okoliczno$ciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna byé przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informaciji
dla interesu publicznego.
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Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

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

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie z
przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowos$ci. Za sporzadzenie listu Zarzadu Towarzystwa skierowanego do uczestnikow
Funduszu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa odpowiedzialny jest Zarzad
Towarzystwa. Za sporzadzenie osSwiadczenia depozytariusza odpowiedzialny jest
depozytariusz Funduszu.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

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

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

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

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

e jest zgodne z informacjami zawartymi w potgczonym sprawozdaniu finansowym.

Oswiadczenie na temat Innych informacji

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

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

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

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

W oparciu o przeprowadzone badanie potgczonego sprawozdania finansowego informujemy,
ze nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia przez Fundusz w okresie od dnia 1 stycznia
2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych,
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby mieé istotny wptyw na potaczone
sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat s$wiadczonych uslug niebedacych badaniem
sprawozdan finansowych

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

Wybér firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani do badania potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu uchwatg
Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 9 maja 2022 roku. Potgczone sprawozdanie finansowe
Funduszu badamy po raz pierwszy.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest
niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Joanna Ortowska-Filipowicz.

Dziatajgcy w imieniu Mazars Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 18, wpisanej
na liste firm audytorskich pod numerem 186, w imieniu ktérej kluczowy biegty rewident zbadat
potagczone sprawozdanie finansowe.

Dokument
podpisany przez

Joanna Podpis jest prawidtowy

Orlowska-

Filipowicz Dokument podpiégfy przez

Data: 2023.03.23 Matgorza ocik

20:23:02 CET Data: 2023.0%g5 22:39:40 CET
Joanna Ortowska-Filipowicz Matgorzata Pek-Kocik
Kluczowy Biegly Rewident Partner

Nr 13791
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Warszawa, dnia 23 marca 2023 roku
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Warszawa, dnia 23 marca 2023 r.

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

Szanowni Panstwo,

Zarzad Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia Panstwu sprawozdanie
finansowe Funduszu ALIOR Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty dalej ALIOR SFIO za okres
od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku.

Obecnie funkcjonuja nastepujace subfundusze wydzielone w ramach Funduszu ALIOR SFIO:

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

e Subfundusz ALIOR Obligadji,

e Subfundusz ALIOR Akgji,

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

e Subfundusz ALIOR Zréwnowazony,

e Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztosc,

e Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie,

e Subfundusz ALIOR Ostrozny,

e Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny.

W dalszej czesci przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Subfunduszy w okresie od
1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku. Do obliczenia ponizszych wskaznikdw przyjeto wycene
jednostek uczestnictwa wg ostatniej opublikowanej wyceny subfunduszy w roku bilansowym.
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Subfundusz ALIOR Konserwatywny

Subfundusz Alior Konserwatywny od 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku zyskat na
wartosci 1,24%, dzieki prawie piecioprocentowemu zyskowi zanotowanemu w drugiej potowie roku
ktory pozwolit pokryé straty z pierwszych szesciu miesiecy 2022 r. Subfundusz koncentruje sie na
wzroscie wartosci aktywdw w wyniku wzrostu wartosci lokat. Gtéwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu
sg obligacje o zmiennym oprocentowaniu emitowane przez Skarb Panstwa oraz krajowe
przedsiebiorstwa, oraz krétkoterminowe statokuponowe Obligacje Skarbowe.

Miniony rok, 2022, byt kolejnym bardzo trudnym rokiem dla inwestoréw funduszy obligacji, nawet tych
krotkoterminowych. Na skutek szybko rosnacej inflacji, Rada Polityki Pienieznej zdecydowata sie pod
koniec 2021 roku na rozpoczecie cyklu podwyzek stop procentowych, co przetozyto sie na wzrosty
rentownosci obligacji i zarazem spadki ich cen. W pierwszych 2 kwartatach 2022 r. cykl ten byt
kontynuowany. Dodatkowo, w pierwszym kwartale 2022 r. Rosja zaatakowata Ukraing, co sprawito ze
aktywa emitentéw z naszego regionu znalazty sie pod dodatkowa presja. Sankcje naktadane na Rosje,
rosyjskie dziatania odwetowe oraz blokada ukrainskiego eksportu przyczynity sie tez do znacznego
wzrostu cen surowcdw energetycznych oraz cen zywnosci, dodatkowo wptywajac na wzrosty cen
konsumpcyjnych w Polsce. W drugiej potowie roku, zwtaszcza w czwartym kwartale, gdy trendy
inflacyjne zaczety sie odwraca¢, sentyment na rynkach sie zdecydowanie poprawit. Dzieki
podwyzszonym rentownoscia portfeli oraz wzrostom cen obligagji i spadkom premii za ryzyko, fundusze
dtuzne, w tym réwniez Alior Konserwatywny zaczety w szybkim tempie odrabiac straty z poczatku roku.
Zdecydowanie tez zmniejszyty sie odptywy aktywodw z funduszu, ktére na koniec roku wyniosty 295,6
min.

Subfundusz ALIOR Obligacji

Subfundusz Alior Obligacji od 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku stracit na wartosci
5,80%, niwelujac znaczaco w czwartym kwartale przeszto dwucyfrowe straty z pierwszej czesci roku.
Gtéwnym skfadnikiem lokat Subfunduszu sa obligacje polskie z istotnym komponentem dajacym
ekspozycje na obligacje zagraniczne.

Rok 2022 byt drugim z kolei i zarazem drugim w historii polskiego rynku Obligagji Skarbowych rokiem
z ujemna stopa zwrotu. Rosnaca inflagja, najszybszy w dotychczasowej historii RPP cykl podwyzek stop
procentowych oraz agresja Rosji na Ukraine sprawiaty, ze przeceny zapoczatkowane w 2021 r. byty
kontynuowane. Rentownosci dtugoterminowych obligacji urosty z poziomow bliskich 1% w 2020 r., oraz
okoto 4% pod koniec 2021, az do okoto 9% odnotowanego w pazdzierniku 2022r. Znaczaco rozszerzyty
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sie tez marze ponad stope WIBOR dla obligacji zmiennokuponowych. Na skutek powyzszych, fundusze
obligacyjne, w tym Alior Obligacji, znaczaco tracity na wartosci. W czwartym kwartale, gdy trendy
inflacyjne zaczety sie odwraca¢, sentyment na rynkach sie zdecydowanie poprawit. Dzieki
podwyzszonym rentownoscig portfeli oraz wzrostom cen obligagji i spadkom premii za ryzyko, fundusze
diuzne, zaczety w szybkim tempie odrabia¢ straty z poprzednich miesiecy. Od dnia w ktorym
odnotowano szczyty rentownosci do konca roku, Alior Obligacji zarobit prawie 15%. Mimo bardzo duzej
zmiennosci i przecen, Aktywa funduszu zachowywaty sie bardzo stabilnie i na koniec roku wyniosty 39,1
min.

Subfundusz ALIOR Akgji

Subfundusz ALIOR Akgji od 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku stracit na wartosci 10,59%,
niwelujac znaczaco w czwartym kwartale prawie 30-procentowa strate odnotowang w pierwszych 9
miesigcach roku. Gtownym sktadnikiem lokat Subfunduszu byty akcje polskie. Ekspozycja na rynek
instrumentéw udziatowych miescita sie w przedziale od 70% do 130% aktywéw netto Subfunduszu.

Rok 2022 byt zgota odmienny od roku poprzedniego. W 2021 r. indeks szerokiego rynku WIG zyskat na
wartosci 21,52%, podczas gdy w roku ubiegtym odnotowat przeszto 17 procentowa strate. W duzej
mierze byto to spowodowane agresjg Rosji na Ukraing, w skutek ktorej znaczaco wzrosta premia za
ryzyko inwestycyjne w naszym regionie. Wielu inwestorow w obawie o dalsza eskalacje konfliktu
wycofywato sie z inwestycji w akcje spotek notowanych na parkietach gietd w CEE. Dodatkowo,
zacie$nianie polityki monetarnej przez banki centralne, w tym réwniez te najwieksze jak FED i ECB,
zwigkszyto obawy inwestoréw o globalna recesje, spadek konsumpgji, a w konsekwencji przysztych
zyskéw firm na catym Swiecie. To rowniez odbito sie negatywnie na cenach akgji, nie tylko tych
notowanych w Polsce ale rowniez na innych rynkach. Spadajaca presja inflacyjna oraz seria lepszych
danych gospodarczych obserwowana w czwartym kwartale 2022 r., troche te obawy zmniejszyfa i
sprawita, ze akcje zaczety odrabiac straty. Mimo to indeks najwigkszych spétek z catego $wiata (MSCI
ACWI) zamknat rok z niespetna 16-procentowa strata. Aktywa funduszu na koniec roku wynosity 14,5
min.

Subfundusz ALIOR Globalny

Subfundusz ALIOR Globalny od 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku stracit na wartosci
29,54%. Gtoéwnym skfadnikiem lokat Subfunduszu byty akcje spdtek zagranicznych oraz ETFy na
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zagraniczne papiery udziatowe dajace ekspozycje na rézne regiony Swiata. Ekspozycja na rynek akgji
miescita sie w przedziale od 70% do 100% aktywow Subfunduszu.

Po trzech latach wzrostow indeks najwiekszych amerykanskich spétek, S&P 500, wraz z rozpoczeciem
2022 r. rozpoczat trend spadkowy. Szybko rosnaca inflacja, obawy o jej wptyw na konsumpcje, oraz
przede wszystkim reakcja bankéw centralnych w postaci rozpoczecia badz kontynuacji szybkiego tempa
zacie$niania warunkéw monetarnych sprawity, ze oczekiwania dotyczace zyskow spdtek zaczety spadac,
a wraz z nimi ceny notowanych akgcji. Dodatkowo w potowie pierwszego kwartatu, Rosja zaatakowata
Ukraine zwigkszajac tym samym niepewnosci oraz juz podwyzszone obawy o wzrost gospodarczy i
ryzyko inwestycyjne. Poprawa nastrojow nastgpita w koncéwce roku, dzieki stabnacej pres;ji inflacyjnej,
nadzieji na koniec cyklu podwyzek w USA, oraz spodziewanemu odstgpieniu Chin od polityki zero-
covid. Mimo to indeks spotek technologicznych, Nasdaq 100, stracit w caty roku przeszto 32%. Aktywa
funduszu na koniec 2022 r. wynosity 10,9 min.

Subfundusz ALIOR Zrownowazony

Subfundusz ALIOR Zréwnowazony od 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku stracit na
wartosci 11,63%. Subfundusz inwestuje gtownie na rynku polskim, z niewielka ekspozycja na rynkach
zagranicznych. Polityka inwestycyjna zaktada nabywanie bezposrednio instrumentéw udziatowych i
dtuznych, a takze notowanych na gietdach funduszy ETF.

W odroznieniu do 2021 r., kiedy przeceny obserwowane na rynkach obligacyjnych mozna byto z
nawigzka odrobi¢ na rynkach papieréw udziatowych, rok 2022 byt jednym z najgorszych lat w
dotychczasowej historii funduszy mieszanych na S$wiecie. Rosnaca inflacja, zaciesnianie polityki
monetarnej przez banki centralne, rosngce obawy o globalng recesja i jeszcze dodatkowo konflikt
zbrojny za nasza wschodnig granica sprawity, ze zarébwno rynki obligacji jak i akcji znajdowaty sie przez
wiekszg cze$¢ roku pod ogromna presja spadkowa. Poprawa sentymentu i wzrosty cen rozpoczety sie
dopiero w czwartym kwartale i trwaty praktycznie do konca roku. Mimo to indeks szerokiego rynku WIG
stracit w 2022 r. 17,08%, a indeks obligacji skarbowych BondSpot stracit 5.03%. Aktywa funduszu na
koniec roku wynosity 6,5 min.

Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢

Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢ od 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku stracit
na wartosci 9,34%. Zgodnie z przyjeta polityka inwestycyjna subfundusz lokuje aktywa bezposrednio w
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polskie akcje i obligacje skarbowe oraz jednostki uczestnictwa i ETF dajgce ekspozycje na rynki polskie
i zagraniczne.

Rok 2022 byt jednym z najgorszych lat dla uczestnikéw funduszy mieszanych na swiecie w
dotychczasowej historii. Zaréwno obligacje jak i akcje praktycznie przez wieksza czes$¢ roku tracity na
wartosci. Nie inaczej byto w Polsce. Indeks szerokiego rynku WIG stracit w 2022 r. 17,08%, a indeks
obligacji skarbowych BondSpot stracit 5.03%. Wszystko za sprawa rosnacej inflacji, szybkiego tempa
zacie$niania polityki monetarnej w Polsce ale réwniez przez najwieksze banki centralne, oraz konfliktu
zbrojnego za nasza wschodnig granica. Poprawa sentymentu i wzrosty cen aktywdw rozpoczety sie
dopiero w czwartym kwartale i trwaty praktycznie do konca roku, niwelujac straty z pierwszych
dziewieciu miesiecy. Aktywa funduszu na koniec roku wynosity 12,4 min.

Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie

Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie od 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku stracit na
wartosci 6,26%. Zgodnie z przyjeta polityka inwestycyjng subfundusz lokuje aktywa bezposrednio w
polskie akcje i obligacje skarbowe oraz jednostki uczestnictwa i ETF dajace ekspozycje na rynki polskie
i zagraniczne.

W odréznieniu do 2021 r., kiedy przeceny obserwowane na rynkach obligacyjnych mozna byto z
nawigzkg odrobi¢ na rynkach papierow udziatowych, rok 2022 byt jednym z najgorszych lat w
dotychczasowej historii funduszy mieszanych na $wiecie. Rosnaca inflacja, zaciesnianie polityki
monetarnej przez banki centralne, rosngce obawy o globalng recesja i jeszcze dodatkowo konflikt
zbrojny za nasza wschodnig granica sprawity, ze zardbwno rynki obligacji jak i akcji znajdowaty sie przez
wiekszg cze$¢ roku pod ogromnga presja spadkowa. Poprawa sentymentu i wzrosty cen rozpoczety sie
dopiero w czwartym kwartale i trwaty praktycznie do konca roku. Mimo to indeks szerokiego rynku WIG
stracit w 2022 r. 17,08%, a indeks obligacji skarbowych BondSpot stracit 5.03%. Aktywa funduszu na
koniec roku wynosity 105,1 min.

Subfundusz ALIOR Ostrozny

Subfundusz Alior Ostrozny zostat uruchomiony w dniu 21 lutego 2022 roku i do dnia 31 grudnia 2022
roku zyskat na wartosci 4,38%. Subfundusz koncentruje sie na wzroscie wartosci aktywdw w wyniku
wzrostu wartosci lokat w instrumenty dtuzne. Gtdwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu sa obligacje o
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zmiennym oprocentowaniu emitowane przez Skarb Panstwa oraz krajowe przedsiebiorstwa, oraz
krotkoterminowe statokuponowe Obligacje Skarbowe.

Na skutek szybko rosnacej inflacji, Rada Polityki Pienieznej zdecydowata sie pod koniec 2021 roku na
rozpoczecie cyklu podwyzek stép procentowych, co zapoczatkowato trend wzrostu rentownosci
obligacji i zarazem spadkéw ich cen. W pierwszych kwartatach 2022 r. cykl ten byt kontynuowany.
Dodatkowo, w pierwszym kwartale 2022 r. Rosja zaatakowata Ukraine, co sprawito ze aktywa emitentow
z naszego regionu znalazty sie pod dodatkowa presja. Sankcje naktadane na Rosje, rosyjskie dziatania
odwetowe oraz blokada ukrainskiego eksportu przyczynity sie tez do znacznego wzrostu cen surowcow
energetycznych oraz cen zywnosci, dodatkowo wptywajac na wzrosty cen konsumpcyjnych w Polsce.
Mimo to Towarzystwo zdecydowato sie na uruchomienie funduszu Alior Ostrozny i inwestycje portfela
funduszu w najmniej wrazliwe na zmiany rentownosci obligacje. Dzieki podwyzszonym poziomom
rentownosci portfela subfundusz w trakcie roku systematycznie zyskiwat na wartosci, notujac jedynie
chwilowe spadki wyceny jednostki, przyciagajac uwage inwestoréw dzieki czemu aktywa funduszu na
koniec roku wyniosty 311,8 min.

Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny

Subfundusz Alior Odpowiedzialny zostat uruchomiony w dniu 2 listopada 2022 roku i do dnia 31 grudnia
2022 roku zyskat na wartosci 1,01%. Gtéwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu sg obligacje o zmiennym
oprocentowaniu oraz krétkoterminowe obligacje statokuponowe emitowane przez Skarb Panstwa oraz
ETFy na zagraniczne obligacje skarbowe i korporacyjne, o bardzo matej wrazliwosci na zmiany stop
procentowych, ktore dodatkowo w ocenie Towarzystwa promujg aspekt srodowiskowy lub spoteczny,
lub oba te aspekty zgodnie z Art. 8 SFDR lub majg na celu zrownowazone inwestycje zgodnie z Art. 9
SFDR.

W czwartym kwartale 2022 r., czyli okresie w ktérym Subfundusz zostat uruchomiony, nastapita poprawa
sentymentu na rynkach obligagji. Presja inflacyjna zaczeta stabnac a wraz z nia rosty nadzieje rynkowych
analitykow na rychty koniec cyklow podwyzek stép procentowych w najwiekszych gospodarkach $wiata
i w Polsce. To sprawito, ze obligacje przestaty sie przeceniac a obligacje i fundusze obligacyjne, w tym
ETFy bedace czescig aktywow funduszu, zaczety zyskiwac na wartosci. Aktywa funduszu na koniec roku
wynosity 1,0 min.

Petng informacje na temat sytuacji finansowej Funduszu, Subfunduszu ALIOR Konserwatywny,
Subfunduszu ALIOR Obligacji, Subfunduszu ALIOR Akgji, Subfunduszu ALIOR Globalny, Subfunduszu
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ALIOR Zréwnowazony, Subfunduszu ALIOR Stabilny na Przysztos¢, Subfunduszu ALIOR Spokojny dla
Ciebie, Subfunduszu ALIOR Ostrozny oraz Subfunduszu ALIOR Odpowiedzialny znajda Panstwo w
potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu oraz jednostkowych sprawozdaniach finansowych

Subfunduszy.

Dziekujemy Panstwu za okazanie zaufania poprzez powierzenie swoich srodkéw Funduszom

zarzadzanym przez nasze Towarzystwo.

Z powazaniem,

Andrzej Rostaniec

Prezes Zarzadu

/podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym/

Artur Wioch
Cztonek Zarzadu

/podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym/

Konrad Augustynski
Cztonek Zarzadu

/podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym/
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ROCZNE POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES
OD DNIA 01 STYCZNIA 2022 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2022 ROKU



I. WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

Nazwa Funduszu

ALIOR Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,Fundusz”) zostat zarejestrowany w dniu 10
marca 2009 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 449.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu
Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja
2004 r. (Dz.U. 2022, poz. 1523 ze zm.) (dalej jako ,Ustawa”).

Na dzien bilansowy w sktad Funduszu wchodzity nastepujgce subfundusze:

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

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

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

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

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

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

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

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

Fundusz oraz Subfundusze zostaty utworzone na czas nieograniczony.

Subfundusze wydzielone w ramach Funduszu w 2022 roku zgodnie z zapisami statutu mogty zbywac¢ jednostki
uczestnictwa kategorii A i B. W roku 2022 zbywane byly tylko jednostki kategorii A. Z poczgtkiem roku 2023

zostata wprowadzona kategoria C. Kategorie jednostek uczestnictwa roznig sie wysokoscig pobieranego
wynagrodzenia statego za zarzadzanie.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Funduszem zarzgdza ALIOR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy
ul. topuszanskiej 38D (dalej jako ,Alior TFI”, ,Spétka”), wpisane do Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000350402. W dniu 23 czerwca 2015 r. Komisja Nadzoru Finansowego udzielita Spoétce
zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci polegajacej na tworzeniu funduszy inwestycyjnych lub funduszy
zagranicznych i zarzadzania nimi, w tym pos$rednictwie w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa,
reprezentowaniu ich wobec oso6b trzecich i zarzadzaniu zbiorczym portfelem papierow warto$ciowych oraz
zarzgdzaniu portfelami, w skfad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych (decyzja
KNF, sygn. akt: DFI/11/4030/55/41/14/15/96-1/AG).

W dniu 12 czerwca 2018 r. Spdtka powzigta informacje o rejestracji w Krajowym Rejestrze Sgdowym zmiany
statutu Spdtki polegajacej m.in. na zmianie jej nazwy z Money Makers Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. na Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Wczesniej Alior Bank S.A. stat sie jedynym
akcjonariuszem éwczesnego Money Makers TFl S.A. W zwiazku z powyzszym nie nastgpity istotne zmiany w
funkcjonowaniu Funduszu.

Cele inwestycyjne Subfunduszy

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

2. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszy.
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Specijalizacja i ograniczenia inwestycyjne subfunduszy (na dzien bilansowy)
Subfundusz ALIOR Konserwatywny

Specjalizacja Subfunduszu

1. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat $rodkéw gtéwnie w
diuzne papiery warto$ciowe lub inne papiery warto$ciowe czy prawa majgtkowe, o zblizonym profilu ryzyka, a
takze w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne lub instytucje wspoinego inwestowania z siedziba za granica.

2. Subfundusz ALIOR Konserwatywny inwestuje przede wszystkim w nastepujgce lokaty:
a) nieskarbowe dtuzne papiery wartosciowe,
b) dtuzne papiery warto$ciowe emitowane lub poreczane przez Skarb Parstwa i Narodowy Bank Polski,
c) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,
d) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg

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

a) diuzne papiery warto$ciowe emitowane przez przedsiebiorstwa, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz
instrumenty dtuzne emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank
Polski, jednostki samorzadu terytorialnego, panstwa czionkowskie, panstwa nalezgce do OECD,
Europejski Bank Centralny, Migdzynarodowy Fundusz Walutowy oraz European Stability Mechanism (w
tym takze dawne European Financial Stability Facility i European Financial Stabilisation Mechanism) — od
60% wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu do 100% wartosci Aktywoéw Subfunduszu,

b) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub innych instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granicag — od 0% do 40 %
wartosci Aktywow Subfunduszu,

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

d) depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga stanowi¢
wiecej niz 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

2. Podstawowym kryterium doboru lokat przez Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu jest dazenie do
osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu poprzez uzyskanie odpowiedniej stopy zwrotu z Aktywow
Subfunduszu przy zachowaniu oceny obejmujace;j:

a) sytuacje gospodarczg kraju emitenta;

b) ryzyko kredytowe odnoszacego sie do emitentéw diuznych papierow warto$ciowych lub Instrumentéw
Rynku Pienieznego;

c) plynnos¢ poszczegdlnych lokat Subfunduszu;
d) ryzyka spadku warto$ci rynkowej papierow warto$ciowych i instrumentéw rynku pienieznego;
e) ksztattowania sie rynkowych stop procentowych;
f) analize ratingéw przyznanych emitentowi lub emisjom przez wyspecjalizowane instytucje ratingowe;
g) przewidywang stope zwrotu z inwestycji.
3. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu moga stanowic¢ aktywa zagraniczne.

4. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obcych. Oprocz
powyzszych ograniczen Fundusz i Subfundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie oraz ograniczenia
inwestycyjne wymienione w art. 145 Statutu Funduszu.
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Subfundusz ALIOR Obligacji

Specjalizacja Subfunduszu

1.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat $srodkoéw gtownie w

dluzne papiery wartoSciowe emitowane przez przedsiebiorstwa lub inne papiery wartosciowe czy prawa

majatkowe, o zblizonym profilu ryzyka, w tym poprzez dokonywanie lokat w obligacje skarbowe panstw

rynkéw wschodzgcych, a takze w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuly

uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania z siedzibg za

granica.

Subfundusz ALIOR Obligacji Swiatowych inwestuje przede wszystkim w nastepujgce lokaty:

a) nieskarbowe dtuzne papiery wartoSciowe oraz skarbowe dtuzne papiery warto$ciowe panstw nalezacych
do OECD,

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

c) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

d) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Subfundusz dokonuje lokat stosujac nastepujace zasady ich dywersyfikaciji:

a) dtuzne papiery wartoSciowe emitowane przez przedsiebiorstwa, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz
instrumenty dluzne emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank
Polski, jednostki samorzadu terytorialnego, panstwa czionkowskie, panstwa nalezgce do OECD,
Europejski Bank Centralny, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy oraz European Stability Mechanism (w
tym takze dawne European Financial Stability Facility i European Financial Stabilisation Mechanism) — od
0% do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu,

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

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

d) depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowi¢
wiecej niz 20 % wartosci Aktywdw Subfunduszu,

2. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa zagraniczne,

3. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa denominowane w walutach

obcych.

4. Podstawowym kryterium doboru lokat przez Fundusz dziatajacy na rachunek Subfunduszu jest dgzenie do

osiggnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu poprzez uzyskanie odpowiedniej stopy zwrotu z Aktywow
Subfunduszu przy zachowaniu oceny obejmujace;j:

a) sytuacje gospodarczg kraju emitenta;

b) ryzyko kredytowe odnoszgcego sie do emitentow dtuznych papieréw wartosciowych lub Instrumentow
Rynku Pienieznego;

c) ptynno$¢ poszczegdlnych lokat Subfunduszu;

d) ryzyka spadku warto$ci rynkowej papierow wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego;

e) ksztattowania sie rynkowych stép procentowych;

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

g) przewidywang stope zwrotu z inwestycji.

Oprocz powyzszych ograniczen Fundusz i Subfundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie oraz
ograniczenia inwestycyjne wymienione w art. 155 Statutu Funduszu.
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Subfundusz ALIOR Zréwnowazony

Specjalizacja Subfunduszu

1.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat srodkéw w kategorie
lokat, o ktérych mowa w art. 103 Statutu, w proporcjach odzwierciedlajgcych oczekiwania zarzadzajgcego
Aktywami Subfunduszu w odniesieniu do trendow w poszczegélnych segmentach rynku finansowego.

Subfundusz ALIOR Zréwnowazony inwestuje przede wszystkim w nastepujgce lokaty:

a) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych swojg siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskie,

b) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,
c
d
€) papiery warto$ciowe emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania typu zamknietego,

)
) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica,
) certyfikaty inwestycyjne,

)

f) instrumenty udziatowe (takie jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i warranty
subskrypcyjne),

g) Instrumenty Rynku Pienieznego, dtuzne papiery wartoSciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego.

Ograniczenia inwestycyjne

Subfundusz dokonuje lokat stosujgc nastepujgce zasady ich dywersyfikacji:

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

b) dluzne papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy
Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze
publiczne Panstwa cztonkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank
Centralny, Unie Europejskg lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie,
albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z cztonkéw federacji, albo przez organizacje
miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej jedno Panstwo cztonkowskie oraz jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa Funduszy Diuznych, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz
krotkoterminowe instrumenty dtuzne tj. takie, ktorych okres pozostajgcy do wykupu jest krotszy niz rok,
obligacje, w tym obligacje przedsiebiorstw oraz papiery wartosciowe emitowane, poreczone Ilub
gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu terytorialnego,
wiasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze publiczne Panstwa cztonkowskiego, albo przez bank
centralny Panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unig¢ Europejska lub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez
jednego z cztonkoéw federaciji, albo przez organizacje migdzynarodowa, do ktdrej nalezy co najmniej jedno
Panstwo cztonkowskie —od 35% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu do 65% wartosci Aktywow
Subfunduszu,

c) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuty uczestnictwa instytucii
wspolnego inwestowania majgcych siedzibe za granica, certyfikaty inwestycyjne oraz papiery warto$ciowe
emitowane przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego — tacznie do 100% warto$ci
Aktywow Subfunduszu.

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

Poza gtébwnymi kryteriami doboru lokat Subfundusz podejmuje decyzje inwestycyjne kierujac sie w
szczegolnosci:
a) wskazaniami wynikajgcymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,
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b) wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku,

Oprécz powyzszych ograniczen Fundusz i Subfundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie oraz
ograniczenia inwestycyjne wymienione w art. 105 Statutu Funduszu.

Subfundusz ALIOR Globalny

Specjalizacja Subfunduszu

1.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat $rodkéw w kategorie
lokat, o ktérych mowa w art. 113 Statutu, w proporcjach odzwierciedlajacych oczekiwania zarzadzajgcego
Aktywami Subfunduszu w odniesieniu do trendéw w poszczegolnych segmentach rynku finansowego.

Subfundusz ALIOR Globalny inwestuje przede wszystkim w nastepujace lokaty:

a) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych swojg siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskie,

b) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,
c
d

e) papiery warto$ciowe emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania typu zamknietego,

)
) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
) certyfikaty inwestycyjne,

)

f) instrumenty udziatowe (takie jak akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i

warranty subskrypcyjne),

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Subfundusz dokonuje lokat stosujac nastepujace zasady ich dywersyfikacji:

a) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, ktére zgodnie z ich statutem lub regulaminem
inwestujg do 100% aktywoéw w instrumenty udziatowe (takie jak akcje i obligacje zamienne na akcje) lub
prowadza polityke inwestycyjng opartg na inwestowaniu w rézne klasy aktywoéw, instrumenty udziatowe
dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczeg6lnosci akcje, kwity depozytowe — od 70% wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu,

b) dtuzne papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy
Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze
publiczne Panstwa cztonkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank
Centralny, Unie Europejskg lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie,
albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z cztonkéw federacji, albo przez organizacje
miedzynarodowa, do ktorej nalezy co najmniej jedno Panstwo cztonkowskie oraz jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa Funduszy Diuznych, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz
krétkoterminowe instrumenty dtuzne tj. takie, ktérych okres pozostajacy do wykupu jest krotszy niz rok
obligacije, w tym obligacje przedsiebiorstw oraz papiery wartoSciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu terytorialnego,
wiasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze publiczne Panstwa czionkowskiego, albo przez bank
centralny Panstwa czionkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejskg lub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez
jednego z cztonkow federaciji, albo przez organizacje miedzynarodowa, do ktorej nalezy co najmniej jedno
Panstwo cztonkowskie — tagcznie od 0 do30% wartosci Aktywow Subfunduszu,

c) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuty uczestnictwa instytucji
wspolnego inwestowania majgcych siedzibe za granica, certyfikaty inwestycyjne oraz papiery warto$ciowe
emitowane przez inne instytucje wspolnego inwestowania typu zamknietego — tgcznie do 80% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

Do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu moga stanowic aktywa zagraniczne.
Do 100% wartosci Aktywoéw Subfunduszu moga stanowic¢ aktywa denominowane w walutach.

Poza gtéwnymi kryteriami doboru lokat Subfundusz podejmuje decyzje inwestycyjne kierujgc sie w
szczegolnosci:
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a) wskazaniami wynikajgcymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,
b) wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku.

Oprocz powyzszych ograniczen Fundusz i Subfundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie oraz
ograniczenia inwestycyjne wymienione w art. 114 Statutu Funduszu.

Subfundusz Stabilny na Przysztosé

Specjalizacja Subfunduszu

1.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci Aktywoéw Subfunduszu w wyniku wzrostu warto$ci
lokat.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat $rodkow gtownie w
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucije wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg, a takze akcje, obligacje lub inne papiery warto$ciowe czy prawa
majatkowe, o zblizonym profilu ryzyka.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w nastepujace lokaty:

a) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych swojg siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskie,

b) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,
c
d

€) papiery warto$ciowe emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania typu zamknietego.

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

)
)
) certyfikaty inwestycyjne,
)

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez lokowanie w:

a. akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczegdélnoéci: prawa poboru, prawa
do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, ktérych bazg sa akcje (lub inne prawa majgtkowe
inkorporujgce prawa z akcji), a takze inne zbywalne papiery wartoSciowe inkorporujgce prawa majatkowe
odpowiadajgce prawom z akcji dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub panstw nalezacych do Unii Europejskiej oraz bedgce przedmiotem obrotu na
rynku zorganizowanym niebedgacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym
panstwie cztonkowskim lub na rynku zorganizowanym w panstwie OECD innym niz Rzeczpospolita
Polska i Panstwo czionkowskie 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, London Stock Exchange, przy czym w zakresie dotyczgcym London Stock
Exchange, zmiana wejdzie z dniem nastepujgcym po dniu, w ktorym uptynie okres przejsciowy, o ktorym
mowa w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 roku o okresie przejsciowym, o ktérym mowa w Umowie o
wystgpieniu Zjednoczonego Krolestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Pétnocnej z Unii Europejskiej i
Europejskiej Wspolnoty Energii Atomowej,

b. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majagce siedzibe za granica,
spetniajace kryteria okreslone w Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem lub innym wiasciwym dokumentem,
lokuja co najmniej cze$¢ swoich aktywdw w niektére lub wszystkie kategorie lokat, o ktérych mowa w lit. a,

c. Instrumenty Rynku Pienieznego, dtuzne papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe o podobnym
charakterze takie jak w szczegoélno$ci: bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty depozytowe, kwity
depozytowe, ktorych bazg sg obligacje (lub inne prawa majgtkowe inkorporujgce prawa wynikajace z
zaciggniecia dtugu), listy zastawne, a takze inne zbywalne papiery warto$ciowe inkorporujgce prawa
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majatkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym z zaciggniecia dtugu dopuszczone do obrotu na rynkach
regulowanych lub bedace przedmiotem obrotu na rynkach, o ktérych mowa w lit. a oraz depozyty,

d. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
spetniajace kryteria okredlone w Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem lub innym wtasciwym dokumentem,
lokujg co najmniej czesci swoich aktywdw w niektére lub wszystkie kategorie lokat o ktérych mowa w lit. ¢,

e. papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli
warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zakltadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o
ktorym mowa w lit. a, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz
rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentéw,

f. papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okreslone w punktach powyzszych.

Zgodnie z politykg inwestycyjna, zasadami dywersyfikacji i limitami okreslonymi w Statucie dla Subfunduszu,
w ramach lokat, o ktorych mowa w ust. 1 Subfundusz moze lokowa¢ od 0% do 50% swoich Aktywow w
jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w inPZU Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym z zastrzezeniem, ze suma lokat we wszystkie Subfundusze tgcznie wydzielone w
ramach tego funduszu bedzie nie mniejsza niz 20% wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu i nie wieksza niz
50% wartosci Aktywow Subfunduszu.

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

a) w instrumenty wymienione w ust 1 lit. a i b od 20% wartosci aktywow Netto Subfunduszu do 60% wartosci
Aktywow Subfunduszu,

b) w instrumenty wymienione w ust 1 pkt lit ¢ i d od 40% wartosci aktywéw Netto Subfunduszu do 80%
wartoéci Aktywow Subfunduszu.

4. Do 100% wartosci Aktywoéw Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa zagraniczne.

5. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obcych.

Subfundusz Spokojny dla Ciebie

Specjalizacja Subfunduszu

1.

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

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat $rodkow gtéownie w
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucije wspolnego
inwestowania majace siedzibe za granica, a takze akcje, obligacje lub inne papiery wartosciowe czy prawa
majatkowe, o zblizonym profilu ryzyka.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w nastepujace lokaty:

a) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

b) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg,
c) certyfikaty inwestycyjne,

d) papiery warto$ciowe emitowane przez instytucje wspodlnego inwestowania typu zamknietego.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez lokowanie w:

a. akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze takie jak w szczegdlnosci: prawa poboru, prawa
do akgcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, ktérych bazg sg akcje (lub inne prawa majatkowe
inkorporujgce prawa z akcji), a takze inne zbywalne papiery wartosciowe inkorporujgce prawa majatkowe
odpowiadajgce prawom z akcji dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub panstw nalezacych do Unii, a takze na rynku zorganizowanym w panstwie
nalezagcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i Panstwo cztonkowskie, takim jak: London Stock
Exchange, przy czym w zakresie dotyczacym London Stock Exchange, zmiana wejdzie z dniem
nastepujacym po dniu, w ktérym uptynie okres przej$ciowy, o ktérym mowa w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca
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2019 roku o okresie przejsciowym, o ktébrym mowa w Umowie o wystgpieniu Zjednoczonego Krélestwa
Wielkiej Brytanii i Irlandii Poinocnej z Unii Europejskiej i Europejskiej Wspdlnoty Energii Atomowej;

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

c. Instrumenty Rynku Pienieznego, diuzne papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe o podobnym
charakterze takie jak w szczegdlno$ci: bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty depozytowe, kwity
depozytowe, ktérych bazg sg obligacje (lub inne prawa majgtkowe inkorporujgce prawa wynikajgce z
zaciggniecia dtugu), listy zastawne, a takze inne zbywalne papiery warto$ciowe inkorporujgce prawa
majatkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym z zaciggniecia dtugu dopuszczone do obrotu na rynkach
regulowanych lub bedace przedmiotem obrotu na rynkach, o ktérych mowa w lit. a oraz depozyty,

d. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucije wspdlnego inwestowania majagce siedzibe za granica,
spetniajace kryteria okreslone w Ustawie, jezeli, zgodnie ze statutem lub innym wiasciwym dokumentem,
podstawowg kategorig lokat tego funduszu lub tej instytucji sg gtéwnie nastepujgce kategorie lokat:
Instrumenty Rynku Pienieznego, dtuzne papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, obligacje i instrumenty finansowe o podobnym
charakterze takie jak w szczegolnosci: bony skarbowe, papiery komercyjne, certyfikaty depozytowe, kwity
depozytowe, kitérych bazg sg obligacje (lub inne prawa majgtkowe inkorporujgce prawa wynikajgce z
zaciggniecia dtugu), listy zastawne, a takze inne zbywalne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa
majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciggniecia dtugu,

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

Zgodnie z politykg inwestycyjng, zasadami dywersyfikacji i limitami okreslonymi w Statucie dla Subfunduszu,
w ramach lokat, o ktéorych mowa w ust. 1 Subfundusz moze lokowa¢ od 0% do 50% swoich Aktywow w
jednostki uczestnictwa kazdego z Subfunduszy wydzielonych w inPZU Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym z zastrzezeniem, ze suma lokat we wszystkie Subfundusze tgcznie wydzielone w
ramach tego funduszu bedzie nie mniejsza niz 20% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i nie wieksza niz
50% wartosci Aktywow Subfunduszu.

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

a) w instrumenty wymienione w ust. 1 lit. a i b od 0% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu do 30% wartosci
Aktywow Subfunduszu,

b) w instrumenty wymienione w ust. 1 lit. ¢ i d od 70% warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu,

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

Subfundusz Ostrozny

Specjalizacja Subfunduszu

1.

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

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat $rodkow gtownie w
dtuzne papiery warto$ciowe lub inne papiery warto$ciowe czy prawa majatkowe, o zblizonym profilu ryzyka, a
takze w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania z siedzibg za granica.
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3.

F

undusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Subfundusz lokujgc $rodki zobowigzany jest do przestrzegania nastepujgcych limitow:

a.

subfundusz moze lokowaé¢ do 5% wartosci swoich Aktywow w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, z tym ze tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz
warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transakcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow
Subfunduszu,

. limit 5%, o ktéorym mowa w podpunkcie a. moze by¢ zwiekszony do 10%, jezeli tgczna warto$¢ lokat w
papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego podmiotéw, w ktorych Subfundusz ulokowat ponad
5% wartosci Aktywoéw, nie przekroczy 40% warto$ci Aktywow Subfunduszu,

. podmioty nalezagce do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, dla ktérej jest
sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitow
inwestycyjnych, jako jeden podmiot.

. Fundusz, dziatajagc na rachunek Subfunduszu, moze lokowa¢ do 20% wartosci Aktywdédw Subfunduszu
tacznie w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty
nalezace do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ppkt c. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu
poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowac wiecej niz 10% wartosci
Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez
jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;j.

. Fundusz, z zastrzezeniem postanowien niniejszego ppkt i ppkt f., nie moze lokowa¢ wiecej niz 25%
Wartosci Aktywoéw Funduszu w:

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

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

suma lokat w papiery wartosciowe, o ktérych mowa w ppkt. e, nie moze przekracza¢ 80% Wartosci

Aktywow Funduszu. Suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80% Wartosci Aktywow

Funduszu. £gczna warto$¢ lokat w papiery warto$ciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane

przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z

transakcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym

samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% Wartosci Aktywow Funduszu.

Subfundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywdéw w depozyty w tym samym banku

k

rajowym lub tej samej instytucji kredytowej.

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

Zasad, o ktorych mowa powyzej nie stosuje sie do lokat w papiery wartosciowe emitowane lub

9
a

b
c
d
e
f.

warantowane przez:

. Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,

. jednostke samorzgdu terytorialnego,

. Panstwo cztonkowskie,

. jednostke samorzadu Panstwa cztonkowskiego,
. panstwo nalezace do OECD,

miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
Panstwo cztonkowskie.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

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

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

Emitentem, gwarantem lub poreczycielem papieréow, o ktérych mowa w ust. 6 moze byé wytacznie Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Subfundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywdw w jednostki uczestnictwa jednego
funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytutow uczestnictwa funduszu zagranicznego Ilub instytucii
wspolnego inwestowania.

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

Subfundusz nie moze nabywac:

a. papierow warto$ciowych dajgcych wiecej niz 10% ogolnej liczby gtoséw w ktorymkolwiek organie emitenta
tych papieréw,

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

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

funduszu zagranicznego lub tytutbw uczestnictwa jednej instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za
granicg oferujgcej publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajgcej je na zgdanie uczestnika.

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

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

Limitow, o ktérych mowa w ust. 10 ppkt. c—e, Subfundusz moze nie stosowa¢ w chwili nabycia papieréow

wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego lub tytutbw uczestnictwa, jezeli nie mozna ustali¢ wartosci

brutto papieréw dtuznych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego albo wartosci netto papieréw wartosciowych

w emisiji.

taczna warto$¢ pozyczonych papierow warto$ciowych, o ktérych mowa w art. 180 ust. 5 Statutu nie moze

przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktorych mowa w niniejszym artykule Subfundusz uwzglednia
warto$¢ papieréw wartosciowych lub Instrumentow Rynku Pienieznego stanowigcych baze instrumentow
pochodnych, za wyjatkiem sytuacji, kiedy instrumentem bazowym Instrumentu Pochodnego w tym
Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego sg uznane indeksy.

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

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

Specjalizacja Subfunduszu

1.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sie poprzez dokonywanie lokat $rodkéw gtéwnie w
diuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego lub jednostki uczestnictwa i certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub innych instytuciji
wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica.

Subfundusz promuje aspekty $rodowiskowe i spoteczne w rozumieniu SFDR poprzez uwzglednianie tych
aspektéow w kryteriach doboru lokat oraz wprowadzeniu minimalnego zaangazowania w instrumenty
finansowe, ktére majg pozytywng ocene Towarzystwa w tym zakresie

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Subfundusz lokujac srodki zobowigzany jest do przestrzegania nastepujacych limitéw:

a.

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

. limit 5%, o ktérym mowa w punkcie a. moze by¢ zwiekszony do 10%, jezeli tgczna wartos¢ lokat w papiery

wartoéciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego podmiotéw, w ktdérych Subfundusz ulokowat ponad 5%
wartosci Aktywow, nie przekroczy 40% warto$ci Aktywow Subfunduszu,

. Podmioty nalezgce do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, dla ktorej jest

sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitow
inwestycyjnych, jako jeden podmiot.

. Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, moze lokowac¢ do 20 % wartosci Aktywow Subfunduszu

tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty
nalezagce do grupy kapitatowej, o ktorej mowa w pkt c. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu
poprzednim, Fundusz, dziatajgc na rachunek Subfunduszu, nie moze lokowa¢ wigcej niz 10% wartosci
Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez
jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej.

. Fundusz, z zastrzezeniem postanowien niniejszego pkt i pkt f , nie moze lokowac¢ wiecej niz 25% Wartosci

Aktywow Funduszu w:

. listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997

r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych lub

. dluzne papiery wartosciowe wyemitowane przez jedng instytucje kredytowg, ktora podlega

szczegoOlnemu nadzorowi publicznemu majgcemu na celu ochrone posiadaczy tych papierow
wartosciowych, pod warunkiem, ze kwoty uzyskane z emisji tych papierébw wartosciowych sg
inwestowane przez emitenta w aktywa, kiére w catym okresie do dnia wykupu zapewniajg spetnienie
wszystkich Swiadczen pienieznych wynikajgcych z tych papierébw wartosciowych oraz w przypadku
niewyptacalnosci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich Swiadczen pienieznych
wynikajgcych z tych papieréw wartosciowych.
Suma lokat w papiery warto$ciowe, o ktérych mowa w pkt , nie moze przekracza¢ 80 % Wartosci Aktywow
Funduszu. Suma lokat w listy zastawne nie moze przekraczac 80 % Wartosci Aktywéw Funduszu. tgczna
warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienigznego wyemitowane przez ten sam
bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakc;ji,
ktorych przedmiotem sa Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym samym bankiem,
nie moze przekroczy¢ 35 % Wartosci Aktywow Funduszu. .

2. Subfundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywow Subfunduszu w depozyty w tym
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samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;j.
3. Suma lokat, o ktérych mowa w art. 169 ust. 1 pkt 1.7, nie moze przekroczy¢ 10% warto$ci Aktywow
Subfunduszu.
4. Zasad, o ktérych mowa powyzej nie stosuje sie do lokat w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane
przez:
a. Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski,
. jednostke samorzadu terytorialnego,
. Panstwo cztonkowskie,

b
c
d. jednostke samorzadu Panstwa czionkowskiego,
e. panstwo nalezace do OECD,

f

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

5. Subfundusz moze lokowac¢ do 35% wartosci Aktywéw Subfunduszu w papiery warto$ciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez podmioty wymienione w ust. 4, przy czym tgczna wartos¢ lokat w papiery
wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe
sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z
transakgiji, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem
nie moze przekroczyé 35% wartosci Aktywoéw Subfunduszu, z zastrzezeniem ust. 6.

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

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

8. Subfundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20% wartosci swoich Aktywdw w jednostki uczestnictwa jednego
funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytutéw uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytuciji
wspolnego inwestowania, o ktorej mowa w art. 169 ust. 4.

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

10. Subfundusz nie moze nabywac:

a. papierow wartosciowych dajgcych wiecej niz 10% ogolnej liczby gtosow w ktorymkolwiek organie
emitenta tych papieréw,

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

c. wiecej niz 25% ogolnej liczby jednostek uczestnictiwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego,

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

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

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

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

12. taczna warto$¢ pozyczonych papierow wartosciowych, o ktérych mowa w art. 169 ust. 5 nie moze
przekroczy¢ 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

13. Przy stosowaniu limitdw inwestycyjnych, o ktérych mowa w niniejszym artykule Subfundusz uwzglednia
wartos¢ papierow wartosciowych lub Instrumentow Rynku Pienieznego stanowigcych baze instrumentéw
pochodnych, za wyjgtkiem sytuacji, kiedy instrumentem bazowym Instrumentu Pochodnego w tym
Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego sg uznane indeksy.
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14. W przypadku depozytow i transakcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym,
nie stosuje sie ograniczen o ktérych mowa w ust. 1 pkt a i b, z tym ze tgczna warto$¢ lokat w papiery
wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym
podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 20%
wartosci Aktywow Subfunduszu.

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

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia polaczonego sprawozdania
finansowego

Potaczone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2022 roku, za okres od dnia 1
stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku.

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

Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2021 roku do 31
grudnia 2021 roku.

Rozpoczeta w lutym 2022 r. rosyjska napas¢ na Ukraine, z uwagi na jej wplyw na ceny surowcéw
(szczegolnie energetycznych), perspektywy wzrostu polskiego oraz $wiatowego PKB, zmienno$¢ na rynku
walut, a takze na wyceny poszczegolnych spotek gietdowych oraz obligaciji, moze w istotnym stopniu wptynaé
na sytuacje subfunduszu. Na dzien bilansowy subfundusz nie posiadat bezposredniego zaangazowania w
papiery wartosciowe, ktérych emitenci majg siedzibe w Ukrainie lub w Rosji, jednak poprzez posiadane ETF-y
wystepowata nieznaczna ekspozycja na te rynki. Ekspozycja ta na dzien dzisiejszy nie miata istotnego wptywu
na plynnos$¢é subfunduszu, jednak z uwagi na nieprzewidywalny charakter konfliktu zbrojnego oraz znacznag
zmienno$¢ rynkowa ich wyptyw na wycene subfunduszu na chwile obecng jest trudny do przewidzenia.
Réwnoczesnie w opinii Towarzystwa, agresja Rosji na Ukrainie, na dzieh bilansowy nie stanowi zagrozenia
kontynuacji dziatania subfunduszu w przeciggu kolejnych 12 miesiecy.

Kontynuacja dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze

Pofgczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku zostato
sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz subfunduszy wydzielonych w ramach
Funduszu w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego.
Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze oraz nie sg spetnione przestanki rozwigzania
Funduszu, okreslone przepisami Ustawy.

Firma audytorska

Badanie sprawozdania finansowego zostat przeprowadzony przez Mazars Audyt Sp. z 0.0., z siedzibg w
Warszawie, przy ul. Piekna 18.
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lll. POLACZONY BILANS
na dzier 31 grudnia 2022 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

POLACZONY BILANS 31-12-2022 31-12-2021
I. Aktywa 934 662 1274117
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5894 9 155
2. Naleznosci 1899 317
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 693 697 810 118
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 233172 454 527
6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowiazania 137 566 3796
1) Zobowigzania wtasne subfunduszy 137 566 3796
2) Zobowigzania proporcjonalne funduszu/subfunduszu - -
Ill. Aktywa netto (I - 1) 797 096 1270 321
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 850 740 1291219
1. Kapitat wptacony 3 808 396 3 140 047
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -2 957 656 -1848 828
V. Dochody zatrzymane -48 978 -20 826
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 41187 11102
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -90 165 -31928
VI. Wzrost (spadek) wartos$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -4 666 -72
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operaciji (IV+V+/-VI) 797 096 1270 321

Niniejszy potgczony bilans nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem oraz zatgczonymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig integralng cze$¢ potaczonego sprawozdania

finansowego.
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IV. POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

za okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku

(w tysigcach PLN za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

od 01-01-2021
do 31-12-2021

I. Przychody z lokat 52 864 17 923
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2481 1975
Przychody odsetkowe 47 845 15 257
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 2418 403
Pozostate 120 245

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 22 884 17 866
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 8 951 13 021

- stata cze$¢ wynagrodzenia 8 951 12 466

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - 555
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 511 411
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 759 666
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowo$ci 2 506 2 690
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - 3
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe 10 153 1007
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - N
Pozostate 4 -

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 105 25

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (ll-1ll) 22779 17 866

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 30 085 57

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -62 831 -38 502
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -58 237 -27 408
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -4 594 -10 658

- z tytutu réznic kursowych -2 003 13 132

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -32 746 -38 445

Niniejszy potgczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem oraz zatgczonymi
jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig integralng czesé potaczonego

sprawozdania finansowego.
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V. POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

za okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

od 01-01-2021
do 31-12-2021

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu

1270 321 1140 945

sprawozdawczego
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -32 746 -38 445

a) przychody z lokat netto 30 085 -57

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -58 237 -27 405

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -4 594 -10 658
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -32 746 -38 445
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu R R
(razem):

a) z przychodéw z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -440 479 167 822

a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu 668 349 1175 590
zbytych jednostek uczestnictwa)

b) zmiana kapltalu wyplacone_go (zmniejszenie kapitatu z tytutu 1108 828 1007 768
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. kLaczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -473 225 129 377
7. Warto$¢ aktywédw netto na koniec okresu sprawozdawczego 797 096 1270 321
8. Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (*) 956 834 1406 624

Niniejsze potgczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé tgcznie z wprowadzeniem oraz
zatgczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowig integralng czes¢

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

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.
2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2022 roku o tgcznej wartos$ci 922 411 tys. zi.
3. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2022 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci 797 096 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku wykazujgcy ujemny
wynik z operacji w kwocie 32 746 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku wykazujace
zmniejszenie wartosci aktywow netto Subfunduszu w wysokosci 473 225 tys. zt.

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:

Andrzej Roslaniec Artur Wloch Konrad Augustynski

Prezes Zarzgdu Alior TFI S.A. Czlonek Zarzqdu Alior TFI S.A. Czlonek Zarzqdu Alior TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym /-podpisano kwalifikowanym /-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/ podpisem elektronicznym-/ podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski

Dyrektor Departament Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z o.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej
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Niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci funduszu ALIOR Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
z wydzielonymi subfunduszami (dalej: Fundusz ) za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia
31 grudnia 2022 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci i rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012
r. uzupetniajgcym dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do
zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni
finansowej, przejrzystosci i nadzoru.

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

W sktad Funduszu wchodza nastepujace subfundusze:

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

e Subfundusz ALIOR Obligadji,

e Subfundusz ALIOR Akgji,

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

e Subfundusz ALIOR Zréwnowazony,

e Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztosc,

e Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie,

e Subfundusz ALIOR Ostrozny,

e Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny.

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

Fundusz oraz Subfundusze zostaty utworzone na czas nieograniczony.

Subfundusze wydzielone w ramach Funduszu w roku 2022 oferowaty dwie kategorie jednostek
uczestnictwa, a z poczatkiem roku 2023 dodana zostata kolejna kategoria jednostek uczestnictwa.

Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w okresie sprawozdawczym oraz przeglad portfela

Funduszu
Rok 2022 byt drugim z rzedu rokiem przecen na rynkach obligacji w tym réwniez obligacji
skarbowych. Indeks TBSP stracit w catym roku 5,03%, a wiec mniej niz w roku 2021 (strata 9,74%),
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podczas gdy wczesniej nie odnotowywat zadnego roku kalendarzowego z ujemng stopa zwrotu.
Dodatkowo w ubiegtym roku ogromne spadki odnotowano réwniez na rynkach akcyjnych, co
sprawito ze dla funduszy mieszanych na catym swiecie rok 202 byt jednym z trzech najgorszych lat w
ich dotychczasowej historii.

Niewatpliwie do takiego obrazu rynku przyczynita sie podwyzszona presja inflacyjna, spowodowana
serig szokow podazowych, bedacych skutkiem pandemii COVID-19 oraz rezygnacji poszczegolnych
$wiatowych gospodarek z pandemicznych lock-downéw. Dodatkowo, w pierwszym kwartale 2022 r.
Rosja zaatakowata Ukraine, co sprawito ze aktywa emitentdw z naszego regionu znalazty sie pod
dodatkowa presjg sprzedazowa. Sankcje naktadane na Rosje, rosyjskie dziatania odwetowe oraz
blokada ukrainskiego eksportu przyczynity sie tez do znacznego wzrostu cen surowcéw
energetycznych oraz cen zywnosci, dodatkowo wptywajac na wzrosty cen konsumpcyjnych w Polsce
i na Swiecie. Rada Polityki Pienieznej, kontynuowata zapoczatkowany w 2021 r. cykl podwyzek,
podnoszac w catym 2022 r stopy procentowe o 500 punktéw bazowych. Zaciesnianie monetarne
rozpoczety réwniez inne banki centralne, w tym FED, ECB oraz BoE. Wzmozona niepewnos¢
gospodarcza, podwyzszona inflacja oraz dawno niespotykane poziomy stép procentowych sprawity,
Ze inwestorzy zaczeli obawiac sie réwniez o Swiatowy wzrost gospodarczy oraz mozliwosci spotek do
utrzymania wysokiego tempa wzrostu przychodéw i zyskéw. Obawy te znalazty swoje
odzwierciedlenie w wycenach spotek, spadki zostaty odnotowane na wiekszosci rynkéw, a indeks
najwiekszych spoétek z catego swiata (MSCI ACWI) zamknat rok z niespetna 16-procentowa strata.

Poprawa nastrojow przyszta w czwartym kwartale minionego roku, wraz ze stabnaca presja inflacyjna
oraz mniej pesymistycznymi danymi gospodarczymi. Dzieki temu obligacje skarbowe pozwolity
odrobi¢ znaczng czes¢ strat notowanych w pierwszych trzech kwartatach, podobnie zreszta jak na
niektdérych rynkach papieréw udziatowych, w tym na rynku w Polsce.

Rentownosci portfeli obligacji polskich funduszy inwestycyjnych w drugiej potowie roku ksztattowaty
sie na poziomach nieobserwowanych od bardzo dawna, nawet w okolicach 10%, co réwniez zaczeto
przektadad sie na wzrosty ich cen. Fundusze najbezpieczniejsze, inwestujace swoje aktywa gtownie w
obligacje krotkoterminowe i obligacje zmiennokuponowe, czyli te najmniej wrazliwe na rynkowe
spadki i wzrosty rentownosci, pozwolity nawet w drugiej potowie roku zyska¢ wiecej anizeli w
pierwszej jego czesci stracity.

Subfundusz ALIOR Konserwatywny

Subfundusz koncentruje sie na wzroscie wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat. Gtéwnym
sktadnikiem lokat Subfunduszu sg obligacje o zmiennym oprocentowaniu emitowane przez Skarb
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Panstwa oraz krajowe przedsiebiorstwa oraz obligacje stato i zerokuponowe o krétkim terminie do
wykupu. Mimo przeceny obligacji krajowych w pierwszej potowie roku, w drugiej potowie roku udato
sie odrobic straty i subfundusz 2022 rok zamknat wzrostem wartosci jednostki o ok 1.5%.

Subfundusz ALIOR Obligacji
Gtéwnym sktadnikiem lokat Subfunduszu sg statokuponowe obligacje polskie z istotnym

komponentem dajgcym ekspozycje na obligacje zagraniczne. Mimo dywersyfikacji i defensywnego
nastawienia do rynku, straty z pierwszych 9 miesiecy roku nie udato sie w czwartym kwartale odrobic
i w catym 2022 r. subfundusz stracit na wartosci nieznacznie wiecej niz indeks TBSP (-5,03%).

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

rynek instrumentdéw udziatowych miescita sie w przedziale od 70% do 130% aktywow netto
Subfunduszu. Dzieki przeszto 25% stopie zwrotu w czwartym kwartale 2022 r. Subfundusz caty rok
zamknat okoto 10% strata, zdecydowanie mniejszg od indeksow notowanych na GPW.

Subfundusz ALIOR Globalny
Gtownym sktadnikiem lokat Subfunduszu byly miedzy innymi akcje spdtek amerykanskich oraz

ETF-y akcyjne dajace ekspozycje na rézne regiony Swiata, w szczegolnosci akcje spdtek wzrostowych.
W catym 2022 r. subfundusz stracit na wartosci ok 30%, niewiele mniej niz indeks spotek
technologicznych Nasdaq 100.

Subfundusz ALIOR Zréwnowazony

Polityka inwestycyjna zaktada nabywanie bezposrednio instrumentéw udziatowych i dtuznych, a
takze notowanych na gietdach funduszy ETF. Alokacja w instrumenty udziatowe oraz fundusze dajace
ekspozycje na rynek akcji zgodnie z polityka inwestycyjng oscylowata w okolicy 50% aktywdw. Staba
koniunktura na obu rynkach sprawita, ze fundusz stracit na wartosci ok 12% w catym 2022 r.

Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢
Zgodnie z przyjeta polityka inwestycyjng subfundusz lokuje aktywa bezposrednio w akcje, obligacje

skarbowe i korporacyjne oraz w jednostki uczestnictwa i ETF. Alokacja w instrumenty udziatowe oraz
fundusze dajace ekspozycje na rynek akgji stanowita ok 30% aktywow netto subfunduszu. Mimo
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defensywnej konstrukgji portfela akgji i obligacji, staba koniunktura na obu rynkach sprawita, ze
fundusz stracit na wartosci okoto 9% w catym 2022 r.

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

skarbowe i korporacyjne oraz w jednostki uczestnictwa i ETF. Alokacja w instrumenty udziatowe oraz
fundusze dajace ekspozycje na rynek akcji stanowita okoto 15% aktywdw netto subfunduszu. Mimo
bardzo defensywnej konstrukgji portfela akcji i obligacji, staba koniunktura na obu rynkach sprawita,
ze fundusz stracit na wartosci ok 6% w catym 2022 r.

Subfundusz ALIOR Ostrozny
Gtownym sktadnikiem lokat Subfunduszu sa krétkoterminowe obligacje statokuponowe oraz

obligacje o zmiennym oprocentowaniu emitowane przez Skarb Panstwa oraz krajowe
przedsiebiorstwa. Dzieki niewielkiej wrazliwosci na zmiany stop procentowych oraz podwyzszone
rentownosci lokat, subfundusz rok 2022 zamknat wzrostem wartosci jednostki o ok 4.5%.

Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny
Gtownym sktadnikiem lokat Subfunduszu sa krétkoterminowe obligacje statokuponowe oraz

obligacje o zmiennym oprocentowaniu emitowane przez Skarb Panstwa oraz ETF-y na zagraniczne
rynki obligacji skarbowych i obligacji przedsiebiorstw o bardzo matej wrazliwosci na zmiany
rentownosci obligacji. Mimo ze fundusz zostat uruchomiony w ostatnich dwdch miesigcach roku,
wartosc¢ jednostki wzrosta o okoto 1%.

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

takze po jego zakoiniczeniu

Konczacy sie 2022 rok byt dla branzy zarzadzania aktywami w Polsce, ale i na $wiecie, rokiem
szczegdblnie trudnym. Seria szokow podazowych, ktére dotknety swiatowa gospodarke w obliczu
popandemicznego ozywienia gospodarczego oraz luzna polityka monetarna i fiskalna w minionych
latach, sprawity, ze juz od potowy 2021 roku wiekszos¢ gospodarek Swiata zaczeta odnotowywac
wieksza presje inflacyjng i coraz to wieksze odczyty tempa wzrostu indekséw cen konsumpcyjnych
(CPI). Skutkowato to zaciesnieniem polityki monetarnej i podnoszeniem stopy procentowej przez
Rade Polityki Pienieznej oraz banki centralne z krajow rozwinietych, w szczego6lnosci FED oraz ECB.
Zacie$nianie monetarne, w Polsce trwato az do wrzesnia ubiegtego roku, a w wielu krajach w dalszym
ciagu jest kontynuowane.
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Niepewnos¢ i obawa o przysztos¢ polskiej gospodarki dodatkowo zostaty spotegowany przez
narastajace napiecia geopolityczne, w szczegdlnosci agresje Rosji na Ukraine w pierwszym kwartale
2022 roku. Z racji bliskosci tego konfliktu zbrojnego, kapitat zagraniczny, ale i wielu lokalnych
inwestoréw, zaczeto wyprzedawac rodzime aktywa. Rosnaca premia za ryzyko przetozyta sie na
wyceny zaréwno akgji, jak i obligacji, dodatkowo obnizajac ich warto$¢. Pod presjg znalazty sie
rowniez waluty krajow z naszego regionu oraz surowce energetyczne i surowce rolne.

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

Przewidywanym rozwoju jednostki

Fundusz planuje kontynuowaé w roku 2023 dziatalno$¢ zgodnie z zatozeniami inwestycyjnymi
okreslonymi w dokumentach poszczegdlnych subfunduszy.

Wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Fundusz nie prowadzi bezposrednio dziatalnosci w dziedzinie badan i rozwoju.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Obecna i przewidywana sytuacja finansowa funduszu i poszczegdlnych subfunduszy nie wskazuje na
istnienie zagrozen wskazujacych na mozliwg utrate ptynnosci finansowej. Sprawozdanie finansowe
za okres roczny konczacy sie 31 grudnia 2022 roku w petni ujawnia sytuacje kazdego z subfunduszy
na dzien bilansowy. Fundusz reguluje swoje zobowigzania w okreslonych terminach ptfatnosci,
jednakze jego sytuacja finansowa jest uzalezniona od bardzo wielu czynnikéw, a kluczowe z nich
zostaty zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym.

Informacja o udziatach wiasnych

Nie dotyczy

Posiadane przez Fundusz oddziaty

Nie dotyczy
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Gléwne rodzaje ryzyka lub niepewnosci ekonomiczne zwigzane z inwestowaniem w jednostki

Uczestnictwa Subfunduszu

1. Ryzyka wspodlne dla wszystkich subfunduszy ALIOR Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego
1.1.0pis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z polityka inwestycyjng Subfunduszu,
z uwzglednieniem strategii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych stosowanych
w odniesieniu do inwestycji na okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub
sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okreslonej kategorii lokat, albo w celu
odzwierciedleniu indeksu

1.1.1.Ryzyko kredytowe

Gtéwnymi czynnikami ryzyka kredytowego sa:
- ryzyko niedotrzymania warunkéw,

- ryzyko obnizenia oceny kredytowej,

- ryzyko rozpietosci kredytowe).

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

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

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

1.1.2.Ryzyko ptynnosci

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

1.1.3.Ryzyko walutowe

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

1.1.4.Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow

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

1.1.5.Ryzyko zwigzane z koncentracjg Aktywdw lub rynkéw

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

1.1.6.Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczenia zwigzane jest z potencjalnie negatywnymi dla Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu skutkami opdznienia rozliczenia zawartych transakcji. Opoznienia te moga
uniemozliwia¢ lub utrudnia¢ przeprowadzanie dalszych transakgji. Zrédtem ryzyka rozliczenia
moga by¢ miedzy innymi ryzyka operacyjne wystepujace po stronie m.in. operatorow rynkéw
gietdowych, izb rozliczeniowych i posrednikow (domdw maklerskich, bankdéw). Oprdocz
zdarzen zewnetrznych, ryzyko rozliczenia moze by¢ efektem btednych procedur
wewnetrznych, niestosowania sie do procedur, dziatania systeméw oraz pracownikdw.

1.1.7.Ryzyko nietrafnych decyzji inwestycyjnych

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

1.2.0pis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Subfunduszu

1.2.1.Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa,
z uwzglednieniem czynnikbw majacych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego
z inwestycja

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa wynika

z braku mozliwosci przewidzenia przysztych zmian cen instrumentéw finansowych
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wchodzacych w sktad portfela Subfunduszu, a tym samym niemoznosci przewidzenia zmian
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu przypadajacych na Jednostke Uczestnictwa. Stopa
zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa jest zalezna zaréwno od ceny Jednostki
Uczestnictwa w dniu nabycia Jednostek Uczestnictwa, a takze od ceny Jednostki Uczestnictwa
z dnia jej odkupienia. Inwestycje na rynku kapitatowym obarczone sg ryzykiem, ktére moze
powodowac znaczne wahania wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, a tym samym
czasowe obnizenie zainwestowanego kapitatu. Osiggnieta stopa zwrotu z inwestygji
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu zalezy réwniez od optat zwigzanych z zakupem lub
sprzedaza Jednostek Uczestnictwa oraz od podatkéw, w przypadku osiggniecia zyskow
Z inwestycji.

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

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

1.2.2.Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych uméw

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

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

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

Z zawieraniem umow dotyczacych instrumentow pochodnych wigzg sie nastepujace
specyficzne ryzyka:

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

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

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

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

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

1.2.5.Ryzyko operacyjne

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

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

Otwarcie likwidacji Funduszu i Subfunduszu

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

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

- Wartos¢ Aktywéw netto Funduszu spadfa ponizej minimalnej wartosci okreslonej
w obowigzujacych przepisach.

Subfundusz moze zostac zlikwidowany w przypadkach okreslonych w Statucie.

Przejecie zarzagdzania przez inne towarzystwo

Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem
moze przeja¢ zarzadzanie Funduszem, w tym i Subfunduszem. Przejecie zarzadzania
Funduszem wymaga zmiany Statutu Funduszu w czesci wskazujacej firme, siedzibe i adres
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i Subfunduszami.
Towarzystwo przejmujace zarzadzanie wstepuje w prawa i obowigzki Towarzystwa z chwilg
wejscia zmian Statutu w zycie, to jest w trzy miesigce od dnia ogtoszenia o zmianach Statutu
Funduszu, chyba, ze Komisja zezwoli na skrocenie tego terminu.
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Zmiana depozytariusza lub podmiotu obstugujacego Fundusz i Subfundusz

Towarzystwo w kazdym czasie moze podja¢ decyzje o zmianie depozytariusza lub podmiotu
obstugujacego Fundusz i Subfundusz. Zmiana taka wymaga wypowiedzenia dotychczasowe;j
umowy o prowadzenie rejestru aktywdw w przypadku depozytariusza lub umowy
o Swiadczenie ustug na rzecz Funduszu i Subfunduszu w przypadku podmiotu obstugujacego
Fundusz i Subfundusz.

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

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

Potaczenie Funduszu z innym funduszem

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

Przeksztatcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz
inwestycyjny otwarty

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

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

Przejecie zarzadzania Funduszem przez spotke zarzadzajaca

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

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

1.2.8.Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji, ktdéra pomniejsza
nominalng stope zwrotu z zainwestowanego kapitatu. Wzrost inflacji moze wiec spowodowa¢
spadek realnej stopy zwrotu z poszczegdlnych skfadnikow lokat posiadanych w portfelu
Subfunduszu. Ryzyko to moze sie réwniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci
posiadanych instrumentéw dtuznych, w tym w szczegdlnosci instrumentow
o oprocentowaniu statym.

Wysokos¢ inflacji ma rowniez bezposredni wptyw na wartos¢ realnej stopy zwrotu
zrealizowanej przez Uczestnika na inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu. Ryzyko
zmian stopy inflacji powoduje, ze zrealizowana realna stopa zwrotu z inwestycji moze by¢
inna od zaktadanej w momencie dokonywania inwestycji.

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

Na dzien sporzadzenia Prospektu, zgodnie z brzmieniem art. 6 ust. 1 pkt 10 ustawy z dnia 15
lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osob prawnych (t,j. Dz. U. z 2020 r. poz. 1406 z
pézn. zm.), Fundusz, w tym i Subfundusz, jest podmiotowo zwolniony od podatku
dochodowego od oséb prawnych. Nie mozna wykluczy¢ jednak opodatkowania dochodow
Funduszu, w tym i Subfunduszu, w przysztosci. Ewentualne wprowadzenie opodatkowania
dochodow Funduszu, w tym i Subfunduszu, spowoduje obnizenie osigganych przez
Uczestnikéw Subfunduszu stép zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa.
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1.2.10 Ryzyko dla zrbwnowazonego rozwoju

Ryzyko dla zréwnowazonego rozwoju zgodnie z SFDR oznacza sytuacje lub warunki
srodowiskowe, spoteczne lub zwigzane z zarzadzaniem, ktére - jezeli wystapig - mogtyby miec,
rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny wptyw na wartos¢ inwestydji.

Towarzystwo oraz Fundusz w wykonywanej dziatalnosci uwzgledniaja ryzyka dla
zréwnowazonego rozwoju w rozumieniu SFDR . W ramach procesu inwestycyjnego kazdej z
lokat na poziomie aktywa, emitenta lub kontrpartnera nadawana jest ocena ryzyka dla
zrobwnowazonego rozwoju. Nastepnie przydzielone oceny sa wykorzystywane w procesie
zarzadzania ryzykiem.

Ryzyko zwigzane z nieuwzglednianiem niekorzystnych skutkéw dla zrownowazonego rozwoju
w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych

W zwiagzku z wejsciem w zycie SFDT Towarzystwo o$wiadcza, ze w ramach wykonywanej
dziatalnosci nie bierze pod uwage gtownych niekorzystnych skutkéw decyzji inwestycyjnych dla
zrownowazonego rozwoju (,Polityka ESG"). Brak stosowania Polityki ESG moze spowodowac, ze
Subfundusz dokona inwestycji lub podejmie decyzje inwestycyjng w odniesieniu do danego
aktywa w sposdb odmienny, niz podjatby w przypadku stosowania Polityki ESG.

2. Ryzyka charakterystyczne dla danego subfunduszu ALIOR Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego
2.1. Subfundusz ALIOR Zréwnowazony, Subfundusz ALIOR Globalny, Subfundusz ALIOR Akgji ,
Subfunduszu ALIOR Stabilny na Przysztos¢, Subfunduszu ALIOR Spokojny dla Ciebie,
Subfundusz ALIOR Ostrozny, Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny, Subfunduszy Alior
Konserwatywny oraz Subfunduszu Alior Obligacji

2.1.1.Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w wyniku
niekorzystnych zmian cen instrumentéw finansowych na rynkach finansowych. Na ryzyko
rynkowe sktadajg sie w szczegdlnosci:

- ryzyko cen akgji,

- ryzyko stopy procentowej.

Ryzyko cen akcji polega na spadku Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu na skutek
niekorzystnych zmian cen akgji lub innych instrumentow udziatowych. Na ryzyko cen akgji
sktadaja sie ryzyko systematyczne oraz ryzyko specyficzne danego emitenta.
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Ryzyko systematyczne zwigzane jest z sytuacja makroekonomiczng, czyli miedzy innymi
takimi czynnikami jak: stopa wzrostu gospodarczego, poziom deficytu budzetowego
i deficytu w handlu zagranicznym, stopa bezrobocia, wielko$¢ popytu konsumpcyjnego
i inwestycyjnego, wysokos¢ stop procentowych i kurséw walutowych, poziom inflacji, ceny
surowcow i zmiany cen akgji na rynkach zagranicznych. Negatywne tendencje w sytuacji
makroekonomicznej, jak i na rynkach akcji, moga przektadaé sie na spadki cen na tych
rynkach, jak réwniez moga miec przetozenie na inne instrumenty finansowe zaréwno na rynku
krajowym, jak i zagranicznym. Ryzyko systematyczne nie moze zosta¢ ograniczone poprzez
dywersyfikacje portfela udziatowych papierow wartosciowych.

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

Ryzyko cen akgcji oraz jego ryzyka sktadowe moga byc¢ zwiekszane lub zmniejszane przez
charakterystyczne cechy segmentow rynku akgji, na ktérych dokonywane sg inwestycje, co
moze skutkowal zwiekszong zmiennoscia cen tych instrumentow. W szczegdlnosci,
charakterystycznymi cechami niektérych segmentéw rynku akcji, mogacymi powodowac
zmiane ekspozycji inwestora na ryzyko cen akgji sg m.in.:

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

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

W przypadku akcji notowanych na rynkach zagranicznych — wrazliwo$¢ na zmiany kursow
walutowych i sytuacji makroekonomicznej krajow, z ktorych spétki sa przedmiotem inwestycji.
Niezaleznie od ryzyka walutowego, kursy akcji spdétek zagranicznych moga charakteryzowac
sie w niektorych okresach zwiekszong zmiennoscig kurséw wyrazonych w walucie lokalnej na
skutek ograniczania strat przez inwestorow zagranicznych, wynikajacych z niekorzystnych
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zmian kurséw walutowych. Inwestycje w akcje spotek zagranicznych wigzg sie rowniez
z ekspozycjg inwestora na ryzyko systematyczne tych krajoéw (tzw. ryzyko kraju).

W przypadku akgji spotek z krajow rozwijajacych sie (tzw. emerging markets) - wrazliwos¢ na
wzrost globalnej awersji do ryzyka. Kursy cen akcji spotek z krajow rozwijajacych sie moga by¢
dodatkowo narazone na okresowe wzrosty zmiennosci notowan wynikajace ze wzrostu
globalnej awersji do ryzyka oraz krotkoterminowe spadki kurséw, wynikajagce z masowego
wycofywania srodkéw finansowych przez inwestoréw z tego segmentu, zwtaszcza w okresie
dekoniunktury. Moze tym zjawiskom towarzyszy¢ takze wzrost korelacji zarbwno pomiedzy
kursami akcji emitentow z tego samego kraju, jak rowniez pomiedzy indeksami gietdowymi
z roznych krajow rozwijajacych sie, co moze zniwelowaé korzysci wynikajace dywersyfikacji
ryzyka specyficznego emitenta i ryzyka kraju.

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

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

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

2.2.Subfundusz ALIOR Konserwatywny
2.2.1.Ryzyko rynkowe

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

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

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

2.3.Subfundusz ALIOR Obligacji
2.3.1.Ryzyko rynkowe

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

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

2.3.2.Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegdlnych strategii inwestycyjnych
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Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢ w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegolnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajacego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywa¢ na wielko$¢
poszczegdlnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektdw strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegolnych sktadnikéw lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji portfela na poszczegdlnych sktadnikach
lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegolnych sektorach geograficznych lub
branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki mogg w ramach realizowanej strategii zarzadzania
podlega¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.
Subfundusz nalezy do kategorii funduszy instrumentéw dtuznych. Jednym z podstawowych
czynnikdw ryzyka zwigzanych z tg polityka inwestycyjng jest ryzyko stop procentowych.
W szczegdlnosci dotyczy to zmian dochodowosci instrumentéw dtuznych o zréznicowanych
terminach zapadalnosci. Wzrost rynkowych stop procentowych moze mie¢ negatywny wptyw
na wartos$¢ dokonanych przez Subfundusz lokat w obligacje o oprocentowaniu statym.
Szczegolne znaczenie dla ryzyka zwigzanego ze strategig zarzadzania Subfunduszem ma
ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdlnych sktadnikéw
lokat. W szczegdlnosci dotyczy to trafnosci oceny ryzyka kredytowego poszczegdlnych
emitentéw. Nietrafne oceny tego ryzyka moga skutkowac dokonaniem lokat w instrumenty
dtuzne, ktorych emitenci nie bedg w stanie wywigzac sie ze swoich zobowigzan. Moze to miec
negatywny wptyw na stope zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu.

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

2.4.Subfundusz ALIOR Zréwnowazony
2.4.1.Ryzyko rynkowe

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

2.4.2 Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢ w powigzaniu z realizowana strategig zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegolnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajacego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywa¢ na wielkos¢
poszczegolnych ryzyk. W szczegolnosci dotyczy to takich aspektdw strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdlnych sktadnikéw lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji portfela na poszczegolnych sktadnikach
lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdlnych sektorach geograficznych lub
branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki moga w ramach realizowanej strategii zarzadzania
podlegac¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.

Ze wzgledu na realizowang polityke inwestycyjna, szczegdlne znaczenie dla ryzyka
zwigzanego z inwestycja w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu ma ryzyko trafnosci decyzji
inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdlnych sktadnikéw lokat. W szczegdlnosci
nietrafne decyzje inwestycyjne moga obnizy¢ stope zwrotu z portfela Subfunduszu, a nawet
uniemozliwi¢ wygenerowanie w pewnych okresach dodatniej stopy zwrotu w ujeciu
nominalnym.
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Z uwagi na minimalny udziat instrumentow udziatowych w portfelu Subfunduszu, okreslony
w Statucie na poziomie 35% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, wartos¢ jednostki
uczestnictwa moze charakteryzowad sie zwiekszong zmiennoscia. W szczegdlnosci dotyczy to
okresow gwattownego pogorszenia koniunktury na rynkach akgji.

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

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

2.5.Subfundusz ALIOR Globalny

2.5.1.Ryzyko rynkowe

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

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

2.5.2.Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢ w powiagzaniu z realizowang strategig zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegolnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajacego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywa¢ na wielkos¢
poszczegdlnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektédw strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdlnych sktadnikow lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji portfela na poszczegdlnych sktadnikach
lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdlnych sektorach geograficznych lub
branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki moga w ramach realizowanej strategii zarzadzania
podlega¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.

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

Subfundusz nalezy do kategorii funduszy akcyjnych, ktorych polityka inwestycyjna zaktada
koncentracje dziatalnosci inwestycyjnej na akcjach i innych instrumentach udziatowych. Ze
wzgledu na minimalny udziat instrumentow udziatowych w portfelu Subfunduszu, okreslony
w Statucie na poziomie 70% wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu, wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu moze charakteryzowaé sie bardzo duzg zmiennoscia.
W szczegdlnosci dotyczy to okreséw gwattownego pogorszenia koniunktury na rynkach akgji.

Szczegdlne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z polityka inwestycyjna Subfunduszu ma ryzyko
trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegdlnych skfadnikow lokat.
Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasadg maksymalizacji wartosci
Aktywow Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym. W ramach realizowanej strategii

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

Zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy KRS: 0000350402, REGON: 142296921, NIP: 108-000-87-99
XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego Kapitat zaktadowy: 1859 334,40 zt w petni optacony



zarzadzania, Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w akcje spotek, ktorych wzrost
wartosci jest w ocenie zarzadzajgcego Subfunduszem najbardziej prawdopodobny biorac pod
uwage kryteria analizy fundamentalnej lub technicznej. Z tego wzgledu, stopa zwrotu
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywaé silng wrazliwos¢ na
zmiany cen poszczegodlnych sktadnikdéw lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania.
W szczegdlnosci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu ze zmianami wartosci gtéwnych indekséw gietdowych.

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

2.6.Subfundusz ALIOR Akgji

2.6.1.Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢ w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegolnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywa¢ na wielkos¢
poszczegdlnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektow strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegolnych sktadnikow lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji portfela na poszczegodlnych sktadnikach
lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegdlnych sektorach geograficznych lub
branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki moga w ramach realizowanej strategii zarzadzania
podlega¢ modyfikacji w reakcji na zachodzgce zmiany uwarunkowan rynkowych.

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

Subfundusz nalezy do kategorii funduszy akcyjnych, ktérych polityka inwestycyjna zaktada
koncentracje dziatalnosci inwestycyjnej na akcjach i innych instrumentach udziatowych. Ze
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wzgledu na minimalny udziat instrumentow udziatowych w portfelu Subfunduszu, okreslony
w Statucie na poziomie 70% wartosci Aktywdédw Netto Subfunduszu, wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu moze charakteryzowaé sie bardzo duzg zmiennoscia.
W szczegdlnosci dotyczy to okreséw gwattownego pogorszenia koniunktury na rynkach akgji.

Szczegdlne znaczenie dla ryzyka zwigzanego z polityka inwestycyjng Subfunduszu ma ryzyko
trafnosci decyzji inwestycyjnych dotyczacych doboru poszczegodlnych sktadnikdéw lokat.
Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasadg maksymalizacji wartosci
Aktywow Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym. W ramach realizowanej strategii
zarzadzania, Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w akcje spotek, ktorych wzrost
wartosci jest w ocenie zarzadzajacego Subfunduszem najbardziej prawdopodobny biorac pod
uwage kryteria analizy fundamentalnej lub technicznej. Z tego wzgledu, stopa zwrotu
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywacd silng wrazliwos¢ na
zmiany cen poszczegodlnych sktadnikéw lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania.
W szczegdlnosci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu ze zmianami wartosci gtéwnych indekséw gietdowych.

Statut Subfunduszu zezwala na dokonywanie lokat w aktywa zagraniczne na poziomie do
50% wartosci Aktywow Subfunduszu oraz w aktywa denominowane w walutach obcych na
poziomie do 50% wartosci Aktywow Subfunduszu. Z tego wzgledu stopa zwrotu z inwestycji
w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwos¢ na zmiany
koniunktury na rynkach zagranicznych na ktérych dokonywane beda lokaty Subfunduszu oraz
na zmiany wartosci walut obcych w ktorych dokonywane beda lokaty Subfunduszu.

2.7.Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztosc¢
2.7.1.Ryzyko rynkowe

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

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne
znaczenie w przypadku instrumentow dtuznych o oprocentowaniu statym. Zaleznos¢ cen tych
instrumentéw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papierow dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentdéw dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od dtugosci czasu do wykupu
danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa
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dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko stopy
procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej), wysokosc¢
realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju
gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez
inwestoréw oraz poziom stop procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna
i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stop procentowych.
2.7.2.Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjeta polityka inwestycyjna
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢é w powigzaniu z realizowang strategig zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczeg6lnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajacego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywa¢ na wielkos¢
poszczegolnych ryzyk. W szczegolnosci dotyczy to takich aspektdw strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdlnych sktadnikéw lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentragji portfela na poszczegodlnych sktadnikach
lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegolnych sektorach geograficznych lub
branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki moga w ramach realizowanej strategii zarzadzania
podlegac¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.

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

Subfundusz ALIOR Stabilny na Przyszto$¢ moze inwestowa¢ w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy
zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania. W zwigzku z tym, w sktad portfela
inwestycyjnego Funduszu moga (bezposrednio lub posrednio) wchodzi¢ instrumenty
finansowe w tym te o wysokim ryzyku inwestycyjnym. Z tego wzgledu, stopa zwrotu
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwos¢ na
zmiany cen poszczegolnych sktadnikéw lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania.
W szczegdlnosci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu ze zmianami wartosci gtéwnych indeksow gietdowych.

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

2.8. Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie

2.8.1.Ryzyko rynkowe

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

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu
spowodowane zmianami stop procentowych. Ryzyko stopy procentowej ma szczegdlne
znaczenie w przypadku instrumentow dtuznych o oprocentowaniu statym. Zaleznos¢ cen tych
instrumentéw od stopy procentowej jest odwrotna. Wzrost stopy procentowej powoduje
spadek cen papieréw dtuznych, a spadek stopy procentowej powoduje wzrost ceny
instrumentéw dtuznych. Ryzyko stopy procentowej zalezy od diugosci czasu do wykupu
danego instrumentu, stopy odsetkowej i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa
dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Na ryzyko stopy
procentowej majg wptyw m.in. wzrost stopy inflacji (biezacej lub oczekiwanej), wysokosé
realnej stopy procentowej, polityka pieniezna banku centralnego, tempo rozwoju
gospodarczego, poziom oszczednosci w gospodarce, ocena sytuacji fiskalnej panstwa przez
inwestoréw oraz poziom stop procentowych w innych krajach. Ekspansywna polityka fiskalna
i monetarna panstwa, nadmierny wzrost deficytu finanséw publicznych i wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB, moze prowadzi¢ do presji na wzrost rynkowych stop procentowych.
2.8.2.Ryzyko wynikajace ze strategii zarzadzania i szczegolnych strategii inwestycyjnych
Wyzej wymienione czynniki ryzyka inwestycyjnego, zwigzane z przyjetg polityka inwestycyjng
Subfunduszu, nalezy rozpatrywa¢ w powigzaniu z realizowang strategia zarzadzania
Subfunduszem, w tym ze szczegdlnymi strategiami inwestycyjnymi. Realizowana przez
Zarzadzajgcego strategia zarzadzania Subfunduszem moze wptywa¢ na wielkos¢
poszczegolnych ryzyk. W szczegdlnosci dotyczy to takich aspektdw strategii inwestycyjnej jak:
stosowane specyficzne kryteria doboru poszczegdlnych sktadnikéw lokat, stopien
dywersyfikacji portfela lokat, stopien koncentracji portfela na poszczegolnych sktadnikach
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lokat, stopien koncentracji lokat na poszczegolnych sektorach geograficznych Ilub
branzowych, czy poziom podejmowanej ekspozycji na poszczegdlne czynniki ryzyka
inwestycyjnego. Powyzsze czynniki moga w ramach realizowanej strategii zarzadzania
podlegac¢ modyfikacji w reakcji na zachodzace zmiany uwarunkowan rynkowych.

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

Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie_moze inwestowa¢ w jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy
zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania. W zwigzku z tym, w sktad portfela
inwestycyjnego Funduszu moga (bezposrednio lub posrednio) wchodzi¢ instrumenty
finansowe w tym te o wysokim ryzyku inwestycyjnym. Z tego wzgledu, stopa zwrotu
z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu moze wykazywac silng wrazliwos¢ na
zmiany cen poszczegodlnych sktadnikéw lokat dokonanych w ramach strategii zarzadzania.
W szczegdlnosci istnieje ryzyko ograniczonej korelacji zmian wartosci Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu ze zmianami wartosci gtéwnych indeksow gietdowych.

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

2.9. Subfundusz ALIOR Ostrozny

2.9.1.Ryzyko rynkowe

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

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

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

2.10. Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny

2.10.1. Ryzyko rynkowe

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

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

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

2.10.2. Ryzyko zwigzane z promowaniem aspektéw srodowiskowych i spotecznych w
rozumieniu SFDR

Subfundusz promuje aspekty srodowiskowe i spoteczne w rozumieniu SFDR. Z uwagi na
powyzsze, jednym z kryteridw doboru lokat do Subfunduszu jest ocena danej lokaty w
zakresie aspektow srodowiskowych, spotecznych i fadu wewnetrznego. Tym samym czesc¢
potencjalnych lokat Subfunduszu moze zosta¢ odrzucona z uwagi na powyzszg ocene, a
wybrane zgodnie z tym kryterium lokaty moga cechowac sie gorszymi stopami zwrotu niz
inne lokaty. Rbwnoczesnie lokaty te moga by¢ w istotnym stopniu narazone na dodatkowe
ryzyka zwigzane m.in. z ustawodawstwem w zakresie aspektéw Srodowiskowych i
spotecznych, dotacjami rzagdowymi oraz rozwojem odpowiednich technologii.

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

Informacje wymienione w art. 23 Dyrektywy 2011/61/UE sg udostepniane przez Towarzystwo w
Prospekcie Informacyjnym, Statucie i innych dokumentach publikowanych na stronie internetowej
Towarzystwa. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci Funduszu nie
zidentyfikowano istotnych zmian informacji wymienionych w art. 23 Dyrektywy 2011/61/UE
wzgledem danych udostepnianych uczestnikom Funduszu przed tym dniem.
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Przeglad wynikow osiagnietych przez Fundusz w okresie sprawozdawczym, w tym istotne dla

Funduszu wskazniki skutecznosci dziatania

Nazwa subfunduszu WANJU na Stopa Stopa Stopa Aktywa netto
30/12/22 zwrotu zwrotu zwrotu od | na 31/12/22 (w
™ 12M poczatku min zi)
dziatalnosci
ALIOR KONSERWATYWNY 110,07 2,58% 1,24% 10,07% 295,6
ALIOR OBLIGACJI 93,53 1,59% -5,80% -6,47% 39,1
ALIOR GLOBALNY 68,30 -3,82% -29,54% -31,70% 10,9
ALIOR AKCJI 83,57 2,09% -10,59% -16,43% 14,5
ALIOR ZROWNOWAZONY 89,37 1,07% -11,63% -10,63% 6,5
ALIOR STABILNY NA
PRZYSZtOSC 92,61 2,30% -9,34% -7,39% 12,4
ALIOR SPOKOJNY DLA CIEBIE 94,30 2,43% -6,26% -5,70% 105,1
ALIOR OSTROZNY 104,38 1,28% | nie dotyczy 4,38% 311,8
ALIOR ODPOWIEDZIALNY 101,01 0,72% | nie dotyczy 1,01% 1,0
Warszawa, dnia 23 marca 2023 roku
Podpisy 0sob reprezentujacych Fundusz
Andrzej Rostaniec Artur Wioch Konrad Augustynski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

/podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym/

/podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym/

/podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym/
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Warszawa, dnia 23 marca 2023 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

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

z wydzielonymi subfunduszami:

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Akcji,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Globalny,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Konserwatywny,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Obligacji,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Odpowiedzialny,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Ostrozny,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Spokojny dla Ciebie,

- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Stabilny na Przysztos¢,
- ALIOR SFIO Subfundusz ALIOR Zréwnowazony,

dziatajac na podstawie przepisu § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), o$wiadcza, iz dane dotyczace
stanow aktywdow Funduszu, w tym w szczegolnosci aktywéw zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywow przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzgadzonym na
dzien 31 grudnia 2022 za okres od 01 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r. sg zgodne
ze stanem faktycznym.

W imieniu mBank S.A.:

Signed by /
Podpisano przez:

Katarzyna Janina
Marcinowska

Date / Data:
2023-03-23 14:57

Sporzadzit (a): Katarzyna Marcinowska



