
OGŁOSZENIE O ZMIANIE 

PROSPEKTU INFORMACYJNEGO 

GENERALI FUNDUSZE SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO 

OTWARTEGO 

Z DNIA 10 MARCA 2021 R. 

Niniejszym, Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. ogłasza 

o zmianie Prospektu Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 

Otwartego, w ten sposób, że: 

1) Na stronie tytułowej Prospektu zaktualizowano datę aktualizacji Prospektu oraz 

wskazano datę sporządzenia tekstu jednolitego Prospektu; 

2) W Rozdziale II pkt 4 zaktualizowano wysokość kapitału własnego i kapitału 

zapasowego Towarzystwa zgodnie ze stanem na dzień 31 grudnia 2020r.; 

3) W Rozdziale III dodaje się nowy pkt 15.3 w następującym brzmieniu: 

„15.3. Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i 

Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji 

związanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych. 

 

15.3.1. Sposób, w jaki ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w 

podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczących rodzajów głównych instrumentów 

finansowych Subfunduszu: 

 

W zakresie obligacji korporacyjnych: 

 

Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach 

inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentów i poszczególnych emisji 

papierów wartościowych. Stosuje się analizę fundamentalną w podejściu bottom-up, w 

szczególności w zakresie oceny jakości zarządzania i przestrzegania standardów 

korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje się w procesie 

transformacji, dokonuje się oceny prawdopodobieństwa wdrożenia standardów ładu 

korporacyjnego w przyszłości i dokłada starań w celu zachęcania emitentów do wdrażania 

tych standardów. Analiza ta jest uzupełniana przez uwzględnienie wpływu pozostałych 

czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju w ocenie ryzyka operacyjnego. 

Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, głównie makroekonomiczna i sektorowa. 

Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane są ratingi tworzone i publikowane 



przez uznane agencje ratingowe, które to w swojej metodologii wykazują tendencje do co 

raz szerszego uwzględniania czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju. Rezultatem 

tych działań są adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujące odpowiednią 

selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiększania, 

utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej dezinwestycji w papiery wartościowe 

emitowane przez danego emitenta, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

W zakresie instrumentów skarbowych: 

 

Tradycyjnie dług skarbowy jest uważany za klasę instrumentów finansowych pozbawioną 

ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywów,  ryzyka dla zrównoważonego 

rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych głównie poprzez 

analizę związaną z ładem korporacyjnym (G – Governance), gdyż ten właśnie czynnik 

uważany jest za najważniejszy w ocenie długu rządowego. Co ważne, jest on szeroko 

uwzględniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwencji 

odzwierciedlany w samych ratingach. Głównym przedmiotem przeprowadzanej analizy w 

tym zakresie jest ocena stabilności politycznej, efektywność sprawowanych rządów i 

systemu regulacji a także poziomu korupcji i praworządności oraz wpływu tych aspektów 

na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyższej analizy podejmowane są decyzje 

inwestycyjne skutkujące odpowiednią selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz 

decyzje w zakresie, zwiększania, utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej 

dezinwestycji w papiery wartościowe emitowane lub gwarantowane przez dane państwo 

lub jego instytucje, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

15.3.2. Wyniki oceny prawdopodobnego wpływu ryzyk dla zrównoważonego rozwoju na 

zwrot z tytułu produktów finansowych: 

 

W wyniku analizy ryzyka dla zrównoważonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii 

TFI, dokładne ujęcie ilościowego wpływu tych czynników jest aktualnie utrudnione. W opinii 

TFI zarówno, w krótkim horyzoncie, jak i długim horyzoncie istnieją czynniki mogące 

wpływać zarówno pozytywnie jak i negatywnie na stopę zwrotu, przy czym największy 

prawdopodobny wpływ będą miały czynniki związane z jakością zarządzania i 

przestrzeganiem standardów korporacyjnych.” 

 

4) W Rozdziale III dodaje się nowy pkt 27.3 w następującym brzmieniu: 



„27.3. Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i 

Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji 

związanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych. 

 

27.3.1. Sposób, w jaki ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w 

podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczących rodzajów głównych instrumentów 

finansowych Subfunduszu: 

 

W zakresie obligacji korporacyjnych: 

 

Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach 

inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentów i poszczególnych emisji 

papierów wartościowych. Stosuje się analizę fundamentalną w podejściu bottom-up, w 

szczególności w zakresie oceny jakości zarządzania i przestrzegania standardów 

korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje się w procesie 

transformacji, dokonuje się oceny prawdopodobieństwa wdrożenia standardów ładu 

korporacyjnego w przyszłości i dokłada starań w celu zachęcania emitentów do wdrażania 

tych standardów. Analiza ta jest uzupełniana przez uwzględnienie wpływu pozostałych 

czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju w ocenie ryzyka operacyjnego. 

Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, głównie makroekonomiczna i sektorowa. 

Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane są ratingi tworzone i publikowane 

przez uznane agencje ratingowe, które to w swojej metodologii wykazują tendencje do co 

raz szerszego uwzględniania czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju. Rezultatem 

tych działań są adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujące odpowiednią 

selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiększania, 

utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej dezinwestycji w papiery wartościowe 

emitowane przez danego emitenta, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

W zakresie instrumentów skarbowych: 

 

Tradycyjnie dług skarbowy jest uważany za klasę instrumentów finansowych pozbawioną 

ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywów,  ryzyka dla zrównoważonego 

rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych głównie poprzez 

analizę związaną z ładem korporacyjnym (G – Governance), gdyż ten właśnie czynnik 

uważany jest za najważniejszy w ocenie długu rządowego. Co ważne, jest on szeroko 

uwzględniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwencji 

odzwierciedlany w samych ratingach. Głównym przedmiotem przeprowadzanej analizy w 



tym zakresie jest ocena stabilności politycznej, efektywność sprawowanych rządów i 

systemu regulacji a także poziomu korupcji i praworządności oraz wpływu tych aspektów 

na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyższej analizy podejmowane są decyzje 

inwestycyjne skutkujące odpowiednią selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz 

decyzje w zakresie, zwiększania, utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej 

dezinwestycji w papiery wartościowe emitowane lub gwarantowane przez dane państwo 

lub jego instytucje, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

27.3.2. Wyniki oceny prawdopodobnego wpływu ryzyk dla zrównoważonego rozwoju na 

zwrot z tytułu produktów finansowych: 

 

W wyniku analizy ryzyka dla zrównoważonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii 

TFI, dokładne ujęcie ilościowego wpływu tych czynników jest aktualnie utrudnione. W opinii 

TFI zarówno, w krótkim horyzoncie, jak i długim horyzoncie istnieją czynniki mogące 

wpływać zarówno pozytywnie jak i negatywnie na stopę zwrotu, przy czym największy 

prawdopodobny wpływ będą miały czynniki związane z jakością zarządzania i 

przestrzeganiem standardów korporacyjnych.” 

 

5) W Rozdziale III dodaje się nowy pkt 33.3 w następującym brzmieniu: 

„33.3. Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i 

Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji 

związanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych. 

 

33.3.1. Sposób, w jaki ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w 

podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczących rodzajów głównych instrumentów 

finansowych Subfunduszu: 

 

W zakresie obligacji korporacyjnych: 

 

Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach 

inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentów i poszczególnych emisji 

papierów wartościowych. Stosuje się analizę fundamentalną w podejściu bottom-up, w 

szczególności w zakresie oceny jakości zarządzania i przestrzegania standardów 

korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje się w procesie 

transformacji, dokonuje się oceny prawdopodobieństwa wdrożenia standardów ładu 

korporacyjnego w przyszłości i dokłada starań w celu zachęcania emitentów do wdrażania 

tych standardów. Analiza ta jest uzupełniana przez uwzględnienie wpływu pozostałych 



czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju w ocenie ryzyka operacyjnego. 

Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, głównie makroekonomiczna i sektorowa. 

Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane są ratingi tworzone i publikowane 

przez uznane agencje ratingowe, które to w swojej metodologii wykazują tendencje do co 

raz szerszego uwzględniania czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju. Rezultatem 

tych działań są adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujące odpowiednią 

selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiększania, 

utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej dezinwestycji w papiery wartościowe 

emitowane przez danego emitenta, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

W zakresie instrumentów skarbowych: 

 

Tradycyjnie dług skarbowy jest uważany za klasę instrumentów finansowych pozbawioną 

ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywów,  ryzyka dla zrównoważonego 

rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych głównie poprzez 

analizę związaną z ładem korporacyjnym (G – Governance), gdyż ten właśnie czynnik 

uważany jest za najważniejszy w ocenie długu rządowego. Co ważne, jest on szeroko 

uwzględniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwencji 

odzwierciedlany w samych ratingach. Głównym przedmiotem przeprowadzanej analizy w 

tym zakresie jest ocena stabilności politycznej, efektywność sprawowanych rządów i 

systemu regulacji a także poziomu korupcji i praworządności oraz wpływu tych aspektów 

na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyższej analizy podejmowane są decyzje 

inwestycyjne skutkujące odpowiednią selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz 

decyzje w zakresie, zwiększania, utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej 

dezinwestycji w papiery wartościowe emitowane lub gwarantowane przez dane państwo 

lub jego instytucje, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

33.3.2. Wyniki oceny prawdopodobnego wpływu ryzyk dla zrównoważonego rozwoju na 

zwrot z tytułu produktów finansowych: 

 

W wyniku analizy ryzyka dla zrównoważonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii 

TFI, dokładne ujęcie ilościowego wpływu tych czynników jest aktualnie utrudnione. W opinii 

TFI zarówno, w krótkim horyzoncie, jak i długim horyzoncie istnieją czynniki mogące 

wpływać zarówno pozytywnie jak i negatywnie na stopę zwrotu, przy czym największy 

prawdopodobny wpływ będą miały czynniki związane z jakością zarządzania i 

przestrzeganiem standardów korporacyjnych.” 

 



6) W Rozdziale III dodaje się nowy pkt 39.3 w następującym brzmieniu: 

„39.3. Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i 

Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji 

związanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych. 

 

39.3.1. Sposób, w jaki ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w 

podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczących rodzajów głównych instrumentów 

finansowych Subfunduszu: 

 

W zakresie obligacji korporacyjnych: 

 

Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach 

inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentów i poszczególnych emisji 

papierów wartościowych. Stosuje się analizę fundamentalną w podejściu bottom-up, w 

szczególności w zakresie oceny jakości zarządzania i przestrzegania standardów 

korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje się w procesie 

transformacji, dokonuje się oceny prawdopodobieństwa wdrożenia standardów ładu 

korporacyjnego w przyszłości i dokłada starań w celu zachęcania emitentów do wdrażania 

tych standardów. Analiza ta jest uzupełniana przez uwzględnienie wpływu pozostałych 

czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju w ocenie ryzyka operacyjnego. 

Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, głównie makroekonomiczna i sektorowa. 

Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane są ratingi tworzone i publikowane 

przez uznane agencje ratingowe, które to w swojej metodologii wykazują tendencje do co 

raz szerszego uwzględniania czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju. Rezultatem 

tych działań są adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujące odpowiednią 

selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiększania, 

utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej dezinwestycji w papiery wartościowe 

emitowane przez danego emitenta, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

W zakresie instrumentów skarbowych: 

 

Tradycyjnie dług skarbowy jest uważany za klasę instrumentów finansowych pozbawioną 

ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywów,  ryzyka dla zrównoważonego 

rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych głównie poprzez 

analizę związaną z ładem korporacyjnym (G – Governance), gdyż ten właśnie czynnik 

uważany jest za najważniejszy w ocenie długu rządowego. Co ważne, jest on szeroko 

uwzględniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwencji 



odzwierciedlany w samych ratingach. Głównym przedmiotem przeprowadzanej analizy w 

tym zakresie jest ocena stabilności politycznej, efektywność sprawowanych rządów i 

systemu regulacji a także poziomu korupcji i praworządności oraz wpływu tych aspektów 

na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyższej analizy podejmowane są decyzje 

inwestycyjne skutkujące odpowiednią selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz 

decyzje w zakresie, zwiększania, utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej 

dezinwestycji w papiery wartościowe emitowane lub gwarantowane przez dane państwo 

lub jego instytucje, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

39.3.2. Wyniki oceny prawdopodobnego wpływu ryzyk dla zrównoważonego rozwoju na 

zwrot z tytułu produktów finansowych: 

 

W wyniku analizy ryzyka dla zrównoważonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii 

TFI, dokładne ujęcie ilościowego wpływu tych czynników jest aktualnie utrudnione. W opinii 

TFI zarówno, w krótkim horyzoncie, jak i długim horyzoncie istnieją czynniki mogące 

wpływać zarówno pozytywnie jak i negatywnie na stopę zwrotu, przy czym największy 

prawdopodobny wpływ będą miały czynniki związane z jakością zarządzania i 

przestrzeganiem standardów korporacyjnych.” 

 

7) W Rozdziale III dodaje się nowy pkt 53.4 w następującym brzmieniu: 

„53.4. Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i 

Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji 

związanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych. 

 

53.4.1. Sposób, w jaki ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w 

podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczących rodzajów głównych instrumentów 

finansowych Subfunduszu: 

 

Subfundusz inwestuje aktywa subfunduszu w ETC lub ETF oparte na spółkach 

zaangażowanych w wydobycie lub handel złotem. Ze względu na charakter subfunduszu, 

ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach 

inwestycyjnych poprzez maksymalizację udziału ETC w aktywach subfunduszu i 

minimalizację udziału ETF, w taki sposób aby fundusz realizował cel inwestycyjny w 

ramach limitów charakterystycznych dla Funduszy Inwestycyjnych Otwartych. 

 

53.4.2. Wyniki oceny prawdopodobnego wpływu ryzyk dla zrównoważonego rozwoju na 

zwrot z tytułu produktów finansowych: 



 

W wyniku analizy ryzyka dla zrównoważonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii 

TFI, dokładne ujęcie ilościowego wpływu tych czynników jest aktualnie utrudnione. 

Jednakże ze względu na wrażliwość spółek zaangażowanych w wydobycie lub handel 

złotem na wystąpienie ryzyka związanego z czynnikami ESG prawdopodobnie sprzyja 

utrzymywaniu wysokiego kosztu wydobycia złota, co w horyzoncie inwestycyjnym 

subfunduszu powinno wpływać pozytywnie na wartość kruszcu i tym samym być 

czynnikiem wspierającym stopy zwrotu.” 

 

8) W Rozdziale III dodaje się nowy pkt 81.4 w następującym brzmieniu: 

„81.4. Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i 

Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji 

związanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych. 

 

81.4.1. Sposób, w jaki ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w 

podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczących rodzajów głównych instrumentów 

finansowych Subfunduszu: 

 

Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach 

inwestycyjnych w procesie analizy fundamentalnej, zarówno w ujęciu bottom-up, czyli na 

podstawie analizy emitentów papierów wartościowych o charakterze udziałowym, gdzie 

znaczącym składnikiem tej oceny jest ocena standardów zarządzania daną spółką,  jak i 

w ujęciu top-down, czyli na podstawie analizy makroekonomicznej i sektorowej (w 

szczególności specyfikę geograficzną uniwersum inwestycyjnego subfunduszu), a także 

analizy poszczególnych papierów wartościowych. Rezultatem tej analizy są adekwatne z 

jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujące odpowiednią selekcją emitentów do portfela 

inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiększania, utrzymywania, redukcji 

zaangażowania lub całkowitej dezinwestycji w papiery wartościowe emitowane przez 

danego emitenta, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

81.4.2. Wyniki oceny prawdopodobnego wpływu ryzyk dla zrównoważonego rozwoju na 

zwrot z tytułu produktów finansowych: 

 

W wyniku analizy ryzyk dla zrównoważonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii 

TFI, dokładne ujęcie ilościowego wpływu tych czynników jest aktualnie utrudnione. W opinii 

TFI zarówno, w krótkim horyzoncie, jak i długim horyzoncie istnieją czynniki mogące 

wpływać zarówno pozytywnie jak i negatywnie na stopę zwrotu, przy czym ze względu na 



charakter regionalny subfunduszu, okresowo mogą dominować czynniki lokalne. 

Natomiast ze względu na globalny charakter niektórych aktywów wchodzących w skład 

subfundusz mogą zdarzać się okresy charakteryzujące się dominację czynniki o 

ponadregionalnych.” 

 

9) W Rozdziale III dodaje się nowy pkt 88.4 w następującym brzmieniu: 

„88.4. Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i 

Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji 

związanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych. 

 

88.4.1. Sposób, w jaki ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w 

podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczących rodzajów głównych instrumentów 

finansowych Subfunduszu: 

 

Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach 

inwestycyjnych w procesie analizy fundamentalnej, zarówno w ujęciu bottom-up, czyli na 

podstawie analizy emitentów papierów wartościowych o charakterze udziałowym, gdzie 

znaczącym składnikiem tej oceny jest ocena standardów zarządzania daną spółką,  jak i 

w ujęciu top-down, czyli na podstawie analizy makroekonomicznej i sektorowej (w 

szczególności specyfikę geograficzną uniwersum inwestycyjnego subfunduszu), a także 

analizy poszczególnych papierów wartościowych. Rezultatem tej analizy są adekwatne z 

jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujące odpowiednią selekcją emitentów do portfela 

inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiększania, utrzymywania, redukcji 

zaangażowania lub całkowitej dezinwestycji w papiery wartościowe emitowane przez 

danego emitenta, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

88.4.2. Wyniki oceny prawdopodobnego wpływu ryzyk dla zrównoważonego rozwoju na 

zwrot z tytułu produktów finansowych: 

 

W wyniku analizy ryzyk dla zrównoważonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii 

TFI, dokładne ujęcie ilościowego wpływu tych czynników jest aktualnie utrudnione. W opinii 

TFI zarówno, w krótkim horyzoncie, jak i długim horyzoncie istnieją czynniki mogące 

wpływać zarówno pozytywnie jak i negatywnie na stopę zwrotu, przy czym ze względu na 

charakter regionalny subfunduszu, okresowo mogą dominować czynniki lokalne. 

Natomiast ze względu na globalny charakter niektórych aktywów wchodzących w skład 

subfundusz mogą zdarzać się okresy charakteryzujące się dominację czynniki o 

ponadregionalnych.” 



10) W Rozdziale III dodaje się nowy pkt 102.3 w następującym brzmieniu: 

„102.3. Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego 

i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji 

związanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych. 

 

102.3.1. Sposób, w jaki ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w 

podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczących rodzajów głównych instrumentów 

finansowych Subfunduszu: 

 

W zakresie obligacji korporacyjnych: 

 

Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach 

inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentów i poszczególnych emisji 

papierów wartościowych. Stosuje się analizę fundamentalną w podejściu bottom-up, w 

szczególności w zakresie oceny jakości zarządzania i przestrzegania standardów 

korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje się w procesie 

transformacji, dokonuje się oceny prawdopodobieństwa wdrożenia standardów ładu 

korporacyjnego w przyszłości i dokłada starań w celu zachęcania emitentów do wdrażania 

tych standardów. Analiza ta jest uzupełniana przez uwzględnienie wpływu pozostałych 

czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju w ocenie ryzyka operacyjnego. 

Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, głównie makroekonomiczna i sektorowa. 

Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane są ratingi tworzone i publikowane 

przez uznane agencje ratingowe, które to w swojej metodologii wykazują tendencje do co 

raz szerszego uwzględniania czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju. Rezultatem 

tych działań są adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujące odpowiednią 

selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiększania, 

utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej dezinwestycji w papiery wartościowe 

emitowane przez danego emitenta, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

W zakresie instrumentów skarbowych: 

 

Tradycyjnie dług skarbowy jest uważany za klasę instrumentów finansowych pozbawioną 

ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywów,  ryzyka dla zrównoważonego 

rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych głównie poprzez 

analizę związaną z ładem korporacyjnym (G – Governance), gdyż ten właśnie czynnik 

uważany jest za najważniejszy w ocenie długu rządowego. Co ważne, jest on szeroko 

uwzględniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwencji 



odzwierciedlany w samych ratingach. Głównym przedmiotem przeprowadzanej analizy w 

tym zakresie jest ocena stabilności politycznej, efektywność sprawowanych rządów i 

systemu regulacji a także poziomu korupcji i praworządności oraz wpływu tych aspektów 

na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyższej analizy podejmowane są decyzje 

inwestycyjne skutkujące odpowiednią selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz 

decyzje w zakresie, zwiększania, utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej 

dezinwestycji w papiery wartościowe emitowane lub gwarantowane przez dane państwo 

lub jego instytucje, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

102.3.2. Wyniki oceny prawdopodobnego wpływu ryzyk dla zrównoważonego rozwoju na 

zwrot z tytułu produktów finansowych: 

 

W wyniku analizy ryzyka dla zrównoważonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii 

TFI, dokładne ujęcie ilościowego wpływu tych czynników jest aktualnie utrudnione. W opinii 

TFI zarówno, w krótkim horyzoncie, jak i długim horyzoncie istnieją czynniki mogące 

wpływać zarówno pozytywnie jak i negatywnie na stopę zwrotu, przy czym największy 

prawdopodobny wpływ będą miały czynniki związane z jakością zarządzania i 

przestrzeganiem standardów korporacyjnych.” 

 

11) W Rozdziale III dodaje się nowy pkt 109.3 w następującym brzmieniu: 

„109.3. Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego 

i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji 

związanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych. 

 

109.3.1. Sposób, w jaki ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w 

podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczących rodzajów głównych instrumentów 

finansowych Subfunduszu: 

 

W zakresie obligacji korporacyjnych: 

 

Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach 

inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentów i poszczególnych emisji 

papierów wartościowych. Stosuje się analizę fundamentalną w podejściu bottom-up, w 

szczególności w zakresie oceny jakości zarządzania i przestrzegania standardów 

korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje się w procesie 

transformacji, dokonuje się oceny prawdopodobieństwa wdrożenia standardów ładu 

korporacyjnego w przyszłości i dokłada starań w celu zachęcania emitentów do wdrażania 



tych standardów. Analiza ta jest uzupełniana przez uwzględnienie wpływu pozostałych 

czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju w ocenie ryzyka operacyjnego. 

Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, głównie makroekonomiczna i sektorowa. 

Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane są ratingi tworzone i publikowane 

przez uznane agencje ratingowe, które to w swojej metodologii wykazują tendencje do co 

raz szerszego uwzględniania czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju. Rezultatem 

tych działań są adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujące odpowiednią 

selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiększania, 

utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej dezinwestycji w papiery wartościowe 

emitowane przez danego emitenta, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

W zakresie instrumentów skarbowych: 

 

Tradycyjnie dług skarbowy jest uważany za klasę instrumentów finansowych pozbawioną 

ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywów,  ryzyka dla zrównoważonego 

rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych głównie poprzez 

analizę związaną z ładem korporacyjnym (G – Governance), gdyż ten właśnie czynnik 

uważany jest za najważniejszy w ocenie długu rządowego. Co ważne, jest on szeroko 

uwzględniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwencji 

odzwierciedlany w samych ratingach. Głównym przedmiotem przeprowadzanej analizy w 

tym zakresie jest ocena stabilności politycznej, efektywność sprawowanych rządów i 

systemu regulacji a także poziomu korupcji i praworządności oraz wpływu tych aspektów 

na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyższej analizy podejmowane są decyzje 

inwestycyjne skutkujące odpowiednią selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz 

decyzje w zakresie, zwiększania, utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej 

dezinwestycji w papiery wartościowe emitowane lub gwarantowane przez dane państwo 

lub jego instytucje, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

109.3.2. Wyniki oceny prawdopodobnego wpływu ryzyk dla zrównoważonego rozwoju na 

zwrot z tytułu produktów finansowych: 

 

W wyniku analizy ryzyka dla zrównoważonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii 

TFI, dokładne ujęcie ilościowego wpływu tych czynników jest aktualnie utrudnione. W opinii 

TFI zarówno, w krótkim horyzoncie, jak i długim horyzoncie istnieją czynniki mogące 

wpływać zarówno pozytywnie jak i negatywnie na stopę zwrotu, przy czym największy 

prawdopodobny wpływ będą miały czynniki związane z jakością zarządzania i 

przestrzeganiem standardów korporacyjnych.” 



12) W Rozdziale III dodaje się nowy pkt 122.3 w następującym brzmieniu: 

„122.3. Informacja ujawniana zgodnie z art. 6 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego 

i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji 

związanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych. 

 

122.3.1. Sposób, w jaki ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w 

podejmowanych decyzjach inwestycyjnych dotyczących rodzajów głównych instrumentów 

finansowych Subfunduszu: 

 

W zakresie obligacji korporacyjnych: 

 

Ryzyka dla zrównoważonego rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach 

inwestycyjnych w procesie analizy ryzyka kredytowego emitentów i poszczególnych emisji 

papierów wartościowych. Stosuje się analizę fundamentalną w podejściu bottom-up, w 

szczególności w zakresie oceny jakości zarządzania i przestrzegania standardów 

korporacyjnych (corporate governance) lub gdy emitent znajduje się w procesie 

transformacji, dokonuje się oceny prawdopodobieństwa wdrożenia standardów ładu 

korporacyjnego w przyszłości i dokłada starań w celu zachęcania emitentów do wdrażania 

tych standardów. Analiza ta jest uzupełniana przez uwzględnienie wpływu pozostałych 

czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju w ocenie ryzyka operacyjnego. 

Dodatkowo zastosowanie ma analiza top-down, głównie makroekonomiczna i sektorowa. 

Ponadto do oceny ryzyka kredytowego wykorzystywane są ratingi tworzone i publikowane 

przez uznane agencje ratingowe, które to w swojej metodologii wykazują tendencje do co 

raz szerszego uwzględniania czynników ryzyka dla zrównoważonego rozwoju. Rezultatem 

tych działań są adekwatne z jej wynikami decyzje inwestycyjne skutkujące odpowiednią 

selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz decyzje w zakresie, zwiększania, 

utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej dezinwestycji w papiery wartościowe 

emitowane przez danego emitenta, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

W zakresie instrumentów skarbowych: 

 

Tradycyjnie dług skarbowy jest uważany za klasę instrumentów finansowych pozbawioną 

ryzyka kredytowego. W przypadku tej grupy aktywów,  ryzyka dla zrównoważonego 

rozwoju są wprowadzane w podejmowanych decyzjach inwestycyjnych głównie poprzez 

analizę związaną z ładem korporacyjnym (G – Governance), gdyż ten właśnie czynnik 

uważany jest za najważniejszy w ocenie długu rządowego. Co ważne, jest on szeroko 

uwzględniany w modelach stosowanych przez agencje ratingowe i w konsekwencji 



odzwierciedlany w samych ratingach. Głównym przedmiotem przeprowadzanej analizy w 

tym zakresie jest ocena stabilności politycznej, efektywność sprawowanych rządów i 

systemu regulacji a także poziomu korupcji i praworządności oraz wpływu tych aspektów 

na ryzyko kredytowe emitenta. W wyniku powyższej analizy podejmowane są decyzje 

inwestycyjne skutkujące odpowiednią selekcją emitentów do portfela inwestycyjnego oraz 

decyzje w zakresie, zwiększania, utrzymywania, redukcji zaangażowania lub całkowitej 

dezinwestycji w papiery wartościowe emitowane lub gwarantowane przez dane państwo 

lub jego instytucje, które mogą wpływać na osiąganą stopę zwrotu. 

 

122.3.2. Wyniki oceny prawdopodobnego wpływu ryzyk dla zrównoważonego rozwoju na 

zwrot z tytułu produktów finansowych: 

 

W wyniku analizy ryzyka dla zrównoważonego rozwoju na zwrot z subfunduszu, w opinii 

TFI, dokładne ujęcie ilościowego wpływu tych czynników jest aktualnie utrudnione. W opinii 

TFI zarówno, w krótkim horyzoncie, jak i długim horyzoncie istnieją czynniki mogące 

wpływać zarówno pozytywnie jak i negatywnie na stopę zwrotu, przy czym największy 

prawdopodobny wpływ będą miały czynniki związane z jakością zarządzania i 

przestrzeganiem standardów korporacyjnych.” 

 

Pozostałe postanowienia Prospektu pozostają bez zmian. 

Zmiany wchodzą w życie w dniu ukazania się ogłoszenia. 


