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PODSUMOWANIE 

Brak celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji  

Niniejszy produkt finansowy promuje aspekty środowiskowe lub społeczne, ale jego celem nie są zrównoważone inwestycje. 

 

Aspekty środowiskowe lub społeczne produktu finansowego  

Towarzystwo wdraża podejście do kwestii środowiskowych, społecznych i ładu korporacyjnego (ESG) w swoim podstawowym 

procesie inwestycyjnym, zgodnie z poniższymi kryteriami ("Kryteria ESG"). Obejmują one: (i) kryteria wykluczające; oraz (ii) 

minimalne kryteria włączenia oparte na autorskich ocenach ESG określonych poniżej. 

W ramach procesu inwestycyjnego ESG, Subfundusz promuje cechy środowiskowe i/lub społeczne poprzez unikanie inwestycji 

w dłużne papiery wartościowe emitowane przez emitentów korporacyjnych i państwowych, którzy, w opinii Zarządzającego 

Inwestycjami, są bezpośrednio zaangażowani w, i/lub czerpią znaczące przychody z następujących działalności: 

• produkcja i/lub zaangażowanie w kontrowersyjnej broni (w tym broni jądrowej); 

• wydobycie i/lub produkcja niektórych paliw kopalnych (węgiel energetyczny i piaski bitumiczne); oraz 

• produkcja tytoniu.  

 

Strategia inwestycyjna 

Towarzystwo wdraża Kryteria ESG w sposób wiążący w swoim procesie inwestycyjnym, zgodnie z opisem powyżej. 

Oprócz stosowania Kryteriów ESG opisanych powyżej, Towarzystwo może integrować czynniki ESG z tradycyjnymi czynnikami 

fundamentalnymi w ramach swojego procesu analizy fundamentalnej w celu: (i) ustalenia, czy dany papier wartościowy o stałym 

dochodzie i/lub sektor jest odpowiedni i atrakcyjnie wyceniony, oraz (ii) oceny ich potencjalnego wpływu na jakość kredytową i 

spread danego papieru wartościowego o stałym dochodzie. Tradycyjne czynniki fundamentalne, które Towarzystwo może brać 

pod uwagę na zasadzie niewiążącej, obejmują, ale nie ograniczają się do: dźwigni finansowej, zysków, wartości 

przedsiębiorstwa, trendów branżowych i czynników makroekonomicznych. Czynniki ESG, które Zarządzający Inwestycjami 

może brać pod uwagę, obejmują, ale nie ograniczają się do: intensywności emisji dwutlenku węgla i profili emisji, 

bezpieczeństwa i higieny pracy oraz ryzyka cybernetycznego, relacji z interesariuszami, relacji z pracownikami, systemów 

motywacyjnych dla kadry zarządzającej, struktury i praktyk zarządzania, kwestii środowiskowych, ekspozycji na fizyczne ryzyko 

klimatyczne, zarządzania podmiotem obsługującym kredyty i kontrowersji oraz praktyk zatrudnienia.  

 

Udział inwestycji 

Planowana alokacja aktywów Subfunduszu zakłada, że 70% lokat Subfunduszu będzie zgodna z aspektami 

środowiskowymi/społecznymi       

 

Monitorowanie aspektu środowiskowego lub społecznego  

Towarzystwo stosuje systematyczne podejście do monitorowania przestrzegania wiążących elementów w odniesieniu do 

posiadanych instrumentów finansowych i/lub portfela Subfunduszu.  

Towarzystwo wykorzystuje wewnętrzne i zewnętrzne systemy do monitorowania zgodności ze środowiskowymi i społecznymi 

elementami wiążącymi strategii inwestycyjnej Subfunduszu. 

 

Metody opracowane w związku z aspektami środowiskowymi i społecznymi 

Metody stosowane w celu spełnienia Kryteriów ESG obejmują: (i) wykluczeń opartych na screeningach; (ii) spełnienia 

minimalnych kryteriów włączeń opartych na autorskich ratingach ESG. Towarzystwo wykorzystuje zewnętrzne źródła danych w 

celu uzupełnienia wewnętrznych analiz dotyczących cech środowiskowych i/lub społecznych Subfunduszu. 

 

Źródła i przetwarzanie danych oraz ograniczenia dotyczące metod i danych  

Dostępność i jakość danych ESG stale się poprawiają, Towarzystwo uważa jednak, że nie ma obecnie jednego dostawcy 
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danych ESG, który w sposób kompletny dostarczałby najbardziej użyteczne dane bazowe. W związku z tym subfundusz 

korzysta z usług wielu dostawców zewnętrznych, aby sprostać zróżnicowanym zestawom potrzeb i przypadkom ich 

zastosowania.  

 

Due diligence  

Ocena ESG stanowi kluczowy element analizy fundamentalnej Towarzystwa. Praktyki ESG są oceniane w ramach procesu 

inwestycyjnego, gdy uznaje się je za istotne z punktu widzenia ryzyka kredytowego. 

 

Polityka dotycząca zaangażowania 

Ocena i promowanie zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich (stewardship) wśród przedsiębiorstw i emitentów 

reprezentowanych w Subfunduszu jest kluczową częścią procesu inwestycyjnego. 

 

Wyznaczony wskaźnik referencyjny 

Nie dotyczy. Ten Subfundusz nie posiada określonego indeksu wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia czy 

produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje.  
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SZCZEGÓŁOWE INFORMACJE 

Brak celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji  

Niniejszy produkt finansowy promuje aspekty środowiskowe lub społeczne, ale jego celem nie są zrównoważone inwestycje. 

  

Aspekty środowiskowe lub społeczne produktu finansowego  

Cechy środowiskowe/społeczne 

Towarzystwo wdraża podejście do kwestii środowiskowych, społecznych i ładu korporacyjnego (ESG) w swoim podstawowym 

procesie inwestycyjnym, zgodnie z poniższymi kryteriami ("Kryteria ESG"). Obejmują one: (i) kryteria wykluczające; oraz (ii) 

minimalne kryteria włączenia oparte na autorskich ocenach ESG określonych poniżej. 

W ramach procesu inwestycyjnego ESG, Subfundusz promuje cechy środowiskowe i/lub społeczne poprzez unikanie inwestycji 

w dłużne papiery wartościowe emitowane przez emitentów korporacyjnych i państwowych, którzy, w opinii Zarządzającego 

Inwestycjami, są bezpośrednio zaangażowani w, i/lub czerpią znaczące przychody z następujących działalności: 

• produkcja i/lub zaangażowanie w kontrowersyjnej broni (w tym broni jądrowej); 

• wydobycie i/lub produkcja niektórych paliw kopalnych (węgiel energetyczny i piaski bitumiczne); oraz 

• produkcja tytoniu.  

Informacje na temat progów i kryteriów stosowanych przy ocenie wyżej wymienionych przychodów można znaleźć w 

Ujawnieniu Informacji związanych ze zrównoważonym rozwojem na stronie internetowej. 

Przestrzeganie Kryteriów ESG będzie oparte na progach ustalonych z góry przez Towarzystwo według jego własnego uznania i 

będzie stosowane do danych własnych i/lub danych dostarczonych przez jednego lub więcej zewnętrznych dostawców. 

Towarzystwo będzie polegało na danych stron trzecich, które uważa za wiarygodne, ale nie gwarantuje dokładności tych 

danych. Towarzystwo, według własnego uznania, zastrzega sobie prawo do niestosowania danych dostarczonych przez 

zewnętrznych dostawców, jeśli uzna te dane za niedokładne lub nieodpowiednie. W niektórych przypadkach dane dotyczące 

konkretnych spółek mogą być niedostępne lub mogą być szacowane przez Towarzystwo przy użyciu wewnętrznych procesów 

lub rozsądnych szacunków. Potencjalne pominięcia Kryteriów ESG mogą obejmować, ale nie są ograniczone do nowo 

notowanych spółek, dla których zewnętrzny dostawca danych mógł jeszcze nie przypisać danych. Podczas gromadzenia 

danych, dostawcy mogą dokonywać pewnych ocen wartościujących. Towarzystwo nie weryfikuje tych ocen, ani nie kwantyfikuje 

ich wpływu na swoją analizę. Towarzystwo według własnego uznania może okresowo aktualizować swój proces selekcji, 

zmieniać typ działalności wykluczonych z inwestycji lub korygować progi mające zastosowanie do takich działalności. 

Dodatkowo, proces selekcji dla Subfunduszu generalnie obejmuje emitentów rządowych i korporacyjnych, którzy mają 

minimalną ocenę ESG większą niż 1 zgodnie z autorskim wewnętrznym systemem oceny Towarzystwa, z zastrzeżeniem, że 

Subfundusz może mieć ekspozycję do 10% w emitentach z oceną mniejszą lub równą 1. Autorskie oceny ESG obejmują skalę 

od 0 do 5, gdzie emitenci z oceną ESG od 0 do 1 są uważani za należących do najniższej kategorii ocen ESG. Emitenci 

rządowi i korporacyjni z najniższymi ocenami ESG zgodnie z autorskim wewnętrznym systemem oceny Towarzystwa stanowią 

zazwyczaj mniej niż 10% emitentów, dla których Towarzystwo przypisało wewnętrzną ocenę ESG. Subfundusz może 

inwestować w emitenta rządowego lub korporacyjnego przed otrzymaniem przez takiego emitenta wewnętrznej oceny ESG. 

Istnieją przypadki, w których wewnętrzna ocena ESG może być niedostępna, co obejmuje, ale nie ogranicza się do transferów 

w naturze, operacji korporacyjnych, nowych emisji, aktywów, które wkrótce osiągną termin zapadalności, i/lub niektórych 

aktywów krótkoterminowych. 

Towarzystwo według własnego uznania może okresowo aktualizować swój proces selekcji lub korygować progi mające 

zastosowanie do takich działalności. Mogą wystąpić przypadki, w których istniejący emitenci w Subfunduszu, którzy nie 

znajdowali się w najniższej kategorii ocen ESG lub nie byli inaczej wykluczeni zgodnie z powyższymi Kryteriami ESG, zostaną 

następnie uznani przez Towarzystwo za należących do najniższej kategorii ESG lub w inny sposób kwalifikujących się do 

wykluczenia na podstawie powyższych Kryteriów ESG. Towarzystwo nie będzie zobowiązane do sprzedaży takich papierów 

wartościowych i może nie być w stanie ich sprzedać, na przykład, gdy nie są one łatwo zbywalne z powodu problemów z 

płynnością lub innych przyczyn. 

Należy pamiętać, że Benchmark nie jest benchmarkiem ESG oraz że Subfundusz nie jest zarządzany w celu osiągnięcia 

długoterminowych celów porozumienia paryskiego dotyczących globalnego ocieplenia. Nie wyznaczono żadnego wzorca 

referencyjnego dla celu osiągnięcia aspektów środowiskowych lub społecznych promowanych przez Subfundusz. 
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Strategia inwestycyjna 

Towarzystwo wdraża Kryteria ESG w sposób wiążący w swoim procesie inwestycyjnym, zgodnie z opisem powyżej. 

Oprócz stosowania Kryteriów ESG opisanych powyżej, Towarzystwo może integrować czynniki ESG z tradycyjnymi czynnikami 

fundamentalnymi w ramach swojego procesu analizy fundamentalnej w celu: (i) ustalenia, czy dany papier wartościowy o stałym 

dochodzie i/lub sektor jest odpowiedni i atrakcyjnie wyceniony, oraz (ii) oceny ich potencjalnego wpływu na jakość kredytową i 

spread danego papieru wartościowego o stałym dochodzie. Tradycyjne czynniki fundamentalne, które Towarzystwo może brać 

pod uwagę na zasadzie niewiążącej, obejmują, ale nie ograniczają się do: dźwigni finansowej, zysków, wartości 

przedsiębiorstwa, trendów branżowych i czynników makroekonomicznych. Czynniki ESG, które Zarządzający Inwestycjami 

może brać pod uwagę, obejmują, ale nie ograniczają się do: intensywności emisji dwutlenku węgla i profili emisji, 

bezpieczeństwa i higieny pracy oraz ryzyka cybernetycznego, relacji z interesariuszami, relacji z pracownikami, systemów 

motywacyjnych dla kadry zarządzającej, struktury i praktyk zarządzania, kwestii środowiskowych, ekspozycji na fizyczne ryzyko 

klimatyczne, zarządzania podmiotem obsługującym kredyty i kontrowersji oraz praktyk zatrudnienia. Zidentyfikowanie ryzyka 

związanego z czynnikiem ESG niekoniecznie wykluczy dany papier wartościowy o stałym dochodzie i/lub sektor, który, w opinii 

Towarzystwa, jest w inny sposób odpowiedni i atrakcyjnie wyceniony do inwestycji. Znaczenie konkretnych tradycyjnych 

czynników fundamentalnych i czynników ESG dla fundamentalnego procesu inwestycyjnego różni się w zależności od klas 

aktywów, sektorów i strategii. Towarzystwo może wykorzystywać źródła danych dostarczane przez zewnętrznych dostawców 

i/lub angażować się bezpośrednio z emitentami podczas oceny powyższych czynników. Towarzystwo stosuje dynamiczny 

fundamentalny proces inwestycyjny, który uwzględnia szeroki zakres czynników, a żaden pojedynczy czynnik nie jest 

decydujący. 

Towarzystwo zamierza podejmować działania w zakresie zaangażowania z emitentami korporacyjnymi i państwowymi w tym 

Subfunduszu, którzy w ocenie Towarzystwa mają niskie oceny ESG, w celu zachęcenia emitentów korporacyjnych do poprawy 

ich praktyk ESG w porównaniu z konkurencją oraz zachęcenia państw do poprawy ogólnych wyników w zakresie ochrony 

środowiska oraz zachęcenia do poprawy ujawniania wskaźników związanych z klimatem. Towarzystwo może zainwestować w 

emitenta przed lub bez podejmowania działań w zakresie zaangażowania z takim emitentem. 

Dodatkowo, ten Subfundusz jest zgodny z inicjatywami zaangażowania zespołu Goldman Sachs Asset Management Global 

Stewardship. Działania prowadzone przez naszych analityków korporacyjnych i ekonomistów koncentrują się na proaktywnym 

zaangażowaniu w celu promowania najlepszych praktyk. Inicjatywy zaangażowania są stale przeglądane, ulepszane i 

monitorowane, aby zapewnić, że uwzględniają aktualne problemy i zmieniające się poglądy na temat kluczowych kwestii 

środowiskowych, społecznych i dotyczących zarządzania. W celu ukierunkowania działań na rzecz zaangażowania, zespół 

Goldman Sachs Asset Management Global Stewardship Team stworzył ramy zaangażowania i wykonywania praw 

właścicielskich (ang. stewardship), które odzwierciedlają priorytety tematyczne zespołu i ukierunkowuje działania związane z 

wykonywaniem prawa głosu i zaangażowaniem.  

Elementy wiążące 

Subfundusz stosuje kryteria wykluczające określone w Kryteriach ESG, opisane szczegółowo powyżej. W ramach Kryteriów 

ESG, Subfundusz unika inwestycji w dłużne papiery wartościowe emitowane przez emitentów korporacyjnych i państwowych, 

którzy, w opinii Towarzystwa, są bezpośrednio zaangażowani w i/lub czerpią znaczące przychody z następujących działalności: 

• produkcja i/lub zaangażowanie w kontrowersyjnej broni (w tym broni jądrowej); 

• wydobycie i/lub produkcja niektórych paliw kopalnych (węgiel energetyczny i piaski bitumiczne); oraz 

• produkcja tytoniu.  

Subfundusz stosuje kryteria włączające emitentów rządowych i korporacyjnych, którzy mają minimalną ocenę ESG większą niż 

1 zgodnie z autorskim wewnętrznym systemem oceny Towarzystwa, z zastrzeżeniem, że Subfundusz może mieć ekspozycję 

do 10% w emitentach z oceną mniejszą lub równą 1. 

Ocena dobrych praktyk w zakresie zarządzania 

Subfundusz wykorzystuje własne podejście do identyfikacji i oceny podmiotów naruszających globalne normy i emitentów, 

którzy mogą być zaangażowani w złe praktyki zarządzania, w szczególności w odniesieniu do solidnych struktur zarządzania, 

relacji pracowniczych, wynagrodzenia pracowników i przestrzegania przepisów podatkowych. 

To podejście ma na celu identyfikację, przegląd, ocenę i monitorowanie spółek, które zostały wskazane przez zewnętrznych 

dostawców danych jako naruszające lub w inny sposób nieprzystające do zasad United Nation Global Compact (UNGC), 

Wytycznych OECD dla Przedsiębiorstw Wielonarodowych oraz Wytycznych ONZ dotyczących Biznesu i Praw Człowieka, a 

także spółek, które otrzymały wysokie oceny kontrowersji (w tym znaczące kontrowersje dotyczące zarządzania, poważne 

kontrowersje dotyczące praw pracowniczych i poważne kontrowersje dotyczące przestrzegania przepisów podatkowych). Po 

dokonaniu przeglądu tych zewnętrznych danych wejściowych, spółki, które zdaniem Towarzystwa pozostają w trwającym i 

poważnym naruszeniu i/lub są uważane za nieprzestrzegające dobrych praktyk w zakresie zarządzania i ocenionymi jako 

niepodejmujące wystarczających działań naprawczych, zostaną wykluczone z portfela Subfunduszu. Ta lista spółek będzie 
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weryfikowana co pół roku. Towarzystwo może nie być w stanie łatwo sprzedać papierów wartościowych przeznaczonych do 

wyłączenia z portfela Subfunduszu przy każdym przeglądzie półrocznym (na przykład z powodu problemów z płynnością lub z 

innych przyczyn pozostających poza kontrolą Towarzystwa), jednakże będzie dążyć do jak najszybszego zbycia w sposób 

uporządkowany i w najlepszym interesie uczestników. 

Zobowiązanie do ograniczenia zakresu inwestycji na minimalnym poziomie 

Wiążące elementy strategii inwestycyjnej nie są zaprojektowane w celu zmniejszenia inwestycji uwzględnianych przed 

zastosowaniem tej strategii o określoną minimalną kwotę. 

Główne Niekorzystne Skutki (PAI) dla Czynników Zrównoważonego Rozwoju 

Subfundusz uwzględnia wskaźniki PAI w filarach środowiskowych i/lub społecznych. Wskaźniki PAI są uwzględniane 

jakościowo poprzez zastosowanie wiążących Kryteriów ESG, opisanych powyżej. Na zasadzie niewiążącej i istotności, 

wskaźniki PAI są również rozważane poprzez zaangażowanie na poziomie całej firmy i konkretnych zespołów inwestycyjnych. 

Dodatkowe informacje na temat tego, które wskaźniki PAI są brane pod uwagę, są dostępne na naszej stronie internetowej i 

będą również dostępne w rocznym raporcie Subfunduszu zgodnie z artykułem 11 SFDR. 

 

Udział inwestycji 

Planowaną alokację aktywów Subfunduszu dostosowaną do aspektów środowiskowych i społecznych oraz innych przedstawia 

poniższa tabela. 

Planowana alokacja aktywów Subfunduszu zakłada, że 70% lokat Subfunduszu będzie zgodna z aspektami 

środowiskowymi/społecznymi. Do 30% może być utrzymywane w papierach wartościowych, takich jak gotówka, ekwiwalenty 

gotówki, instrumenty pochodne, warunkowe papiery kapitałowe, UCITS, UCI oraz emitenci, dla których brakuje danych i którzy 

należą do najniższej kategorii ESG lub w inny sposób kwalifikują się do wykluczenia po zakupie, ale nie mogą być łatwo zbyte. 

 

Inwestycje 

  #1 Zgodne z aspektami 

środowiskowymi/społecznymi 

70% 

  
#1A Zrównoważone 

 

  Zgodne z 

Taksonomią 

       

          

   
#2 Inne 

30% 

  #1B Inne aspekty 

środowiskowe/społeczne 

70% 

  
Inne środowiskowe 

 
       

          

         
Społeczne 

 
         

         

#1 Zgodne z aspektami środowiskowymi i społecznymi 

Obejmuje inwestycje dokonane w ramach produktu finansowego w celu uwzględnienia aspektów środowiskowych lub 

społecznych promowanych w ramach tego produktu finansowego. 

Podkategoria „#1Binne aspekty środowiskowe lub społeczne” obejmuje inwestycje zgodne z aspektami środowiskowymi 

lub społecznymi, które nie kwalifikują się jako zrównoważone inwestycje. 

Inwestycje ujęte w pozycji "#2 Inne" 

Obejmuje pozostałe inwestycje dokonane w ramach produktu finansowego, które nie są zgodne z aspektami środowiskowymi 

lub społecznymi ani nie kwalifikują się jako zrównoważone inwestycje. 

W jaki sposób stosowanie instrumentów pochodnych przyczynia się do uwzględnienia aspektów środowiskowych lub 

społecznych promowanych w ramach tego produktu finansowego? 

Subfundusz może wykorzystywać instrumenty pochodne jako część swojej polityki inwestycyjnej lub w celach 

zabezpieczających. W przypadku wszelkich (i tylko) swapów ryzyka kredytowego dla pojedynczych emitentów, Kryteria ESG 

opisane powyżej będą miały zastosowanie do spółki bazowej. 

W jakim minimalnym stopniu zrównoważone inwestycje służące realizacji celu środowiskowego są dostosowane do 
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unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju? 

Subfundusz obecnie nie zobowiązuje się do inwestowania w jakiekolwiek "zrównoważone inwestycje" w rozumieniu Taksonomii 

UE, dlatego jego zgodność z Taksonomią wynosi 0%. Niemniej jednak, sytuacja będzie monitorowana w miarę finalizacji zasad 

bazowych i zwiększania się dostępności wiarygodnych danych w czasie. 

Czy produkt finansowy inwestuje w działalność związaną z gazem ziemnym lub energią jądrową, która jest zgodna z 

Taksonomią UE 1?  

Nie, 0%. 

Jaki jest minimalny udział inwestycji w działalność na rzecz przejścia i działalność wspomagającą? 

Ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do inwestowania w "zrównoważone inwestycje" w rozumieniu Taksonomii UE 

minimalny udział  inwestycji w działalność na rzecz przejścia i działalność wspomagającą wynosi jest również ustalony na 0%. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi środowiskowemu, które nie są zgodne z 

unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju? 

Subfundusz promuje cechy środowiskowe i społeczne, ale nie zobowiązuje się do dokonywania jakichkolwiek zrównoważonych 

inwestycji. W konsekwencji, Portfel nie zobowiązuje się do minimalnego udziału inwestycji zrównoważonych o celu 

środowiskowym, które nie są zgodne z Taksonomią UE. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi społecznemu? 

To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie zobowiązuje się do dokonywania Zrównoważonych Inwestycji. 

Które inwestycje uwzględniono w kategorii „#2 Inne”, czemu służą takie inwestycje i czy w ich ramach zapewniono 

jakiekolwiek minimalne gwarancje środowiskowe lub społeczne? 

Inwestycje uwzględnione w kategorii „#2 Inne” obejmują papiery wartościowe, takie jak warunkowe papiery kapitałowe, UCITS, 

UCI, gotówka w celach zapewnienia płynności, instrumenty pochodne w celach inwestycyjnych lub efektywnego zarządzania 

portfelem (inne niż swapy ryzyka kredytowego dla pojedynczych emitentów, ale z uwzględnieniem indeksów swapów ryzyka 

kredytowego) oraz emitenci, dla których brakuje danych lub którzy należą do najniższej kategorii ESG lub w inny sposób 

kwalifikują się do wykluczenia po zakupie, ale nie mogą być łatwo zbyte. Mogą one być wykorzystywane do osiągnięcia celu 

inwestycyjnego Subfunduszu, ale nie promują one cech środowiskowych ani społecznych Subfunduszu, ani nie kwalifikują się 

jako zrównoważone inwestycje. Wskazany udział to oczekiwane maksimum, które może być utrzymywane w tych 

instrumentach, ale rzeczywisty udział może się zmieniać w czasie. 

 

Monitorowanie aspektu środowiskowego lub społecznego  

Które wskaźniki zrównoważonego rozwoju stosuje się do pomiaru stopnia uwzględnienia aspektów środowiskowych 

lub społecznych w ramach danego produktu finansowego? 

Następujące wskaźniki zrównoważonego rozwoju są wykorzystywane do pomiaru osiągnięcia każdej z cech środowiskowych 

lub społecznych promowanych przez Subfundusz: 

• % emitentów, którzy, w opinii Towarzystwa, są bezpośrednio zaangażowani w i/lub czerpią znaczące przychody z 

następujących działalności: 

o produkcja i/lub zaangażowanie w kontrowersyjnej broni (w tym broni jądrowej); 

o wydobycie i/lub produkcja niektórych paliw kopalnych (węgiel energetyczny i piaski bitumiczne); oraz 

o produkcja tytoniu.  

• Subfundusz stosuje kryteria włączające emitentów rządowych i korporacyjnych, którzy mają minimalną ocenę ESG 

większą niż 1 zgodnie z autorskim wewnętrznym systemem oceny Towarzystwa, z zastrzeżeniem, że Subfundusz 

może mieć ekspozycję do 10% w emitentach z oceną mniejszą lub równą 1. 

W jaki sposób cechy środowiskowe lub społeczne oraz wskaźniki zrównoważonego rozwoju są monitorowane przez 

cały cykl życia produktu finansowego i jakie są powiązane mechanizmy kontroli wewnętrznej/zewnętrznej? 

Wskaźniki zrównoważonego rozwoju Subfunduszu są mierzone i oceniane na bieżąco. 

Towarzystwo wykorzystuje wewnętrzne i zewnętrzne systemy do monitorowania zgodności ze środowiskowymi i społecznymi 

elementami wiążącymi strategii inwestycyjnej Subfunduszu. Korzystanie z systemów wewnętrznych i zewnętrznych oraz 

monitorowanie elementów wiążących dla Subfunduszu obejmuje przeglądy zgodności przed i po zawarciu transakcji. W ramach 

tych przeglądów przeprowadzane są oceny inwestycji pod kątem zgodności z wytycznymi inwestycyjnymi. 
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Odpowiedni zespół na poziomie grupy kapitałowej Towarzystwa otrzymuje wynik przeglądu zgodności z wytycznymi 

inwestycyjnymi portfela i w razie konieczności eskaluje ewentualne niezgodności lub przekroczenia do zarządzających 

portfelem oraz do Zespołu ds. zgodności. Zespół ds. zgodności zapewnia pomoc w rozwiązywaniu ewentualnych niezgodności 

z wytycznymi inwestycyjnymi i pomaga w zarządzaniu odstępstwami od reguły. 

Naruszenia lub błędy dotyczące wytycznych inwestycyjnych (w tym naruszenia lub błędy dotyczące elementów wiążących 

Subfunduszu) muszą być traktowane zgodnie z odpowiednimi politykami i procedurami obowiązującymi w grupie kapitałowej 

Towarzystwa. Wymagają one od wszystkich pracowników Towarzystwa, aby niezwłocznie zgłaszali wszelkie incydenty 

(zarówno te wynikające z działania jak i zaniechania) do swoich przełożonych, a także do Zespołu ds. zgodności. Informacje 

zebrane w procesie zgłaszania incydentów służą doskonaleniu praktyk biznesowych i zapobieganiu występowaniu incydentów 

w przyszłości. 

 

Metody opracowane w związku z aspektami środowiskowymi i społecznymi 

Następujące wskaźniki zrównoważonego rozwoju są wykorzystywane do pomiaru osiągnięcia każdej z cech środowiskowych 

lub społecznych promowanych przez Subfundusz: 

• % emitentów, którzy, w opinii Towarzystwa, są bezpośrednio zaangażowani w i/lub czerpią znaczące przychody z 

następujących działalności: 

o produkcja i/lub zaangażowanie w kontrowersyjnej broni (w tym broni jądrowej); 

o wydobycie i/lub produkcja niektórych paliw kopalnych (węgiel energetyczny i piaski bitumiczne); oraz 

o produkcja tytoniu.  

• Subfundusz stosuje kryteria włączające emitentów rządowych i korporacyjnych, którzy mają minimalną ocenę ESG 

większą niż 1 zgodnie z autorskim wewnętrznym systemem oceny Towarzystwa, z zastrzeżeniem, że Subfundusz 

może mieć ekspozycję do 10% w emitentach z oceną mniejszą lub równą 1. 

Elementem procesu inwestycyjnego subfunduszu są kryteria screeningowe lub wykluczenia sektorowe, w ramach których 

Towarzystwo dąży do unikania inwestycji w spółki będące w ocenie Towarzystwa bezpośrednio zaangażowane lub czerpiące 

znaczące przychody z określonych działalności. Aktualnie stosowane wykluczenia sektorowe i progi przychodowe są 

następujące: 

Screeningowe kryteria wykluczające – oparte na % przychodów zgłoszonych lub szacowanych pochodzących z danej 

działalności: 

• Broń kontrowersyjna, jakiekolwiek % przychodów 

• Broń nuklearna, powyżej 10% przychodów 

• Piaski roponośne (wydobycie), powyżej 5% przychodów 

• Węgiel energetyczny: 

o Górnictwo, powyżej 1% przychodów 

o Wytwarzanie energii, powyżej 25% przychodów 

• Tytoń: 

o Produkcja, powyżej 1% przychodów 

Ten Subfundusz uwzględnia główne negatywne skutki dla czynników zrównoważonego rozwoju (PAI) w całej filarów 

środowiskowych i/lub społecznych. Niektóre PAI są brane pod uwagę jakościowo poprzez stosowanie wiążących kryteriów ESG 

określonych powyżej. Na zasadzie niewiążącej i materialności, PAI są również rozpatrywane w ramach zaangażowania całego 

przedsiębiorstwa i zespołu inwestycyjnego. PAI rozważane przez ten Subfundusz obejmują: 

Obowiązkowe PAI: 

• Emisje gazów cieplarnianych 
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• Ślad węglowy 

• Intensywność emisji gazów cieplarnianych przez spółki, w których dokonano inwestycji 

• Ekspozycja na spółki działające w sektorze paliw kopalnych 

• Emisje do wody 

• Naruszenie zasad inicjatywy UN Global Compact oraz wytycznych OECD dla przedsiębiorstw wielonarodowych 

• Nieskorygowana luka płacowa między kobietami a mężczyznami 

• Zróżnicowanie członków zarządu ze względu na płeć 

 

Źródła i przetwarzanie danych 

Towarzystwo korzysta z różnych źródeł danych takich, jak Bloomberg, MSCI, ISS, jak również z własnych narządzi 

inwestycyjnych w celu pomiaru i monitorowania środowiskowej i społecznej charakterystyki Subfunduszu. Analitycy ds. 

instrumentów dłużnych oraz ekonomiści specjalizujący się w analizie państw również stosują wewnętrzne oceny ESG w 

odniesieniu do większości analizowanych obligacji korporacyjnych i skarbowych. Te oceny ESG bazują na wewnętrznej 

metodologii, która identyfikuje istotne dane i tematy ESG w oparciu o wagi przypisane poszczególnym sektorom. Te analizy 

badania mogą uwzględniać informacje zebrane w ramach zaangażowania, aby określić, jak emitenci mogą się rozwijać w 

przyszłości. Zarządzający i wykorzystuje ponadto platformę Fluent, która ułatwia zarządzanie treścią, przepływ pracy i 

screening dla analityków i jest używana jako centralne repozytorium wszystkich zewnętrznych i wewnętrznie generowanych 

analiz. Towarzystwo wykorzystuje również dane od stron trzecich w celu spełnienia kryteriów zrównoważonych inwestycji 

określonych w niniejszym dokumencie. 

Towarzystwo może zapewnić jakość danych współpracując z różnymi dostawcami danych oraz prowadząc due dilligence 

zewnętrznych dostawców danych w celu potwierdzenia, że ich metody są wiarygodne. 

Ze względu na niepełne pokrycie danymi uniwersum inwestycyjnego, subfundusz może w określonych przypadkach opierać się 

na szacunkach w celu oceny dostosowania do czynników środowiskowych i społecznych. Towarzystwo przeprowadzi przegląd 

danych szacunkowych i zastąpi je danymi od zewnętrznych dostawców lub z innych źródeł (np. pozyskanych bezpośrednio od 

spółek portfelowych), kiedy tylko staną się dostępne. 

 

Ograniczenia dotyczące metod i danych 

Dostępność i jakość danych ESG stale się poprawiają, Towarzystwo uważa jednak, że nie ma obecnie jednego dostawcy 

danych ESG, który w sposób kompletny dostarczałby najbardziej użyteczne dane bazowe. W związku z tym Towarzystwo 

korzysta z usług wielu dostawców zewnętrznych, aby sprostać zróżnicowanym zestawom potrzeb i przypadkom ich 

zastosowania.  

Ponadto, inwestycje w instrumenty dłużne mogą stwarzać wyzwania związane z gromadzeniem wiarygodnych danych w celu 

ustalenia, czy wybrana inwestycja spełnia kryteria wymagane do promowania cech środowiskowych i społecznych (w 

szczególności ze względu na stosunkowo ograniczoną możliwość prowadzenie bezpośredniego zaangażowania z emitentami w 

porównaniu z inwestycjami w instrumenty udziałowe). W związku z tym wykorzystuje się wielu zewnętrznych dostawców i 

autorskie badania, aby zaspokoić różnorodne potrzeby i przypadki użycia. Zespół ds. Instrumentów o Stałym Dochodzie 

preferuje wykorzystywanie bardziej szczegółowych danych, takich jak emisje dwutlenku węgla tam, gdzie są one dostępne, a 

także selektywnie wykorzystuje zarówno szeroko zakrojone, jak i jakościowe raporty ESG sporządzane przez zewnętrznych 

analityków. W przypadku wystąpienia braków danych, których nie można wypełnić informacjami z autorskich badań i 

zaangażowania z emitentami, inwestycje te nie są uwzględniane w części aktywów, które zobowiązują się do promowania cech 

środowiskowych lub społecznych, ani do stania się inwestycją zrównoważoną. 

Zespół ds. Instrumentów Dłużnych może szacować lub poszukiwać dodatkowych źródeł danych w przypadku brakujących 

danych. Zarządzający Subfunduszem nie polegają wyłącznie na zewnętrznych dostawcach danych i wykorzystują zewnętrzne 

dane ESG w celu wzmocnienia analizy bottom-up i procesów badawczych, wdrażania wykluczeń oraz zasilania wewnętrznej 

analizy cech środowiskowych i społecznych. 

Pomimo tych ograniczeń, które dotyczą odbiorców danych ESG, Towarzystwo podejmuje uzasadnione kroki w celu złagodzenia 

ryzyk polegającego na tym, że ograniczenia te utrudnią zdolność Subfunduszu do spełnienia jego cech środowiskowych i 

społecznych – mogą one obejmować (w stosownych przypadkach) ocenę jakości danych i metodologii dostawców u wielu 

zewnętrznych dostawców, porównywanie wartości danych ESG między dostawcami lub z własnymi analizami wewnętrznymi 

oraz stosowanie odpowiednich szacunków w celu zarządzania brakami w danych. 
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Due diligence 

Towarzystwo dąży do zrozumienia wpływu szans i zagrożeń związanych z ESG. Ocena ESG jest kluczowym elementem 

analizy fundamentalnej Towarzystwa. Praktyki ESG są oceniane w ramach procesu inwestycyjnego, gdy uznaje się je za istotne 

dla ryzyka kredytowego. Towarzystwo uwzględnia te czynniki ESG obok podstawowych danych dotyczących przedsiębiorstw i 

emitentów, wycen obligacji, technicznych czynników rynkowych, ryzyka związanego z duration, walutą oraz sektorowego, i 

stanowią one część oceny potencjału zwrotu z obligacji skorygowanego o ryzyko. Jednym z elementów procesu inwestycyjnego 

i bieżącego zarządzania ryzykiem ESG jest ocena i promowanie zaangażowania (stewardship) wśród przedsiębiorstw i 

emitentów. Zaangażowanie (engagement) z przedsiębiorstwami i emitentami portfelowymi jest prowadzone w ramach różnych 

klas aktywów i może się różnić w zależności od zespołów inwestycyjnych. Towarzystwo korzysta również z systemów 

monitoringu, w tym Sentinel, w celu weryfikacji papierów wartościowych pod kątem wytycznych opracowanych w celu 

zapewnienia zgodności ze wskaźnikami zrównoważonego rozwoju. 

 

Polityka dotycząca zaangażowania 

Ocena i promowanie rzetelnego zarządzania wśród spółek i emitentów reprezentowanych w portfelach Funduszy, którymi 

Towarzystwo zarządza w interesie uczestników, jest kluczową częścią procesu inwestycyjnego. 

Towarzystwo zamierza podejmować działania w zakresie zaangażowania z emitentami w tym Subfunduszu, którzy w ocenie 

Towarzystwa mają niskie oceny ESG lub są zaangażowani w kontrowersyjne działania, w celu zachęcenia emitentów do 

poprawy ich praktyk ESG w porównaniu z konkurencją.Towarzystwo może zainwestować w emitenta przed lub bez 

podejmowania działań w zakresie zaangażowania z takim emitentem.  

W ramach działalności inwestycyjnej prowadzonej na rynkach publicznych, Global Stewardship Team działający w grupie 

kapitałowej Towarzystwa pomaga w dalszym doskonaleniu globalnego podejścia do nadzoru korporacyjnego, we współpracy z 

zespołami inwestycyjnymi ds. akcji i instrumentów dłużnych. 

Goldman Sachs Asset Management prowadzi szeroko zakrojone działania w zakresie zaangażowania (engagement), które 

łączą wiedzę specjalistyczną Global Stewardship Team z wiedzą poszczególnych zespołów inwestycyjnych zajmujących się 

analizą fundamentalną. Aby prowadzić zaangażowanie na poziomie całej firmy, Global Stewardship Team wykorzystuje 

wewnętrzne ramy nadzoru korporacyjnego (stewardship framework), odzwierciedlające priorytety tematyczne i kierujące 

działaniami związanymi z głosowaniem i zaangażowaniem (engagement). Obejmują one kwestie środowiskowe, społeczne i 

dotyczące zarządzania (ESG) uważane za najistotniejsze pod względem potencjalnych negatywnych skutków. 

Towarzystwo opublikowało Politykę zaangażowania zgodnie z wymogami dyrektywy (UE) 2017/828 i jej środków 

wykonawczych (dyrektywa w sprawie praw akcjonariuszy II), która zawiera dalsze szczegóły dotyczące naszego podejścia do 

zaangażowania. 

 

Wyznaczony wskaźnik referencyjny 

Nie dotyczy. Ten Subfundusz nie posiada określonego indeksu wyznaczonego jako punkt odniesienia w celu określenia, czy ten 

produkt finansowy jest zgodny z aspektami środowiskowymi lub społecznymi, które promuje. 

 

Gdzie można znaleźć więcej informacji na temat tego produktu? 

Więcej informacji dotyczących poszczególnych produktów można znaleźć na stronie internetowej www.gstfi.pl przechodząc do 

strony poświęconej produktom i/lub SFDR. 

 

 

Zastrzeżenie prawne 

Ani Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., ani żadna inna spółka w ramach jego struktury 

własnościowej, nie może być pociągnięta do odpowiedzialności wyłącznie na podstawie jakiegokolwiek oświadczenia 

zawartego w niniejszym dokumencie, które wprowadza w błąd, jest niedokładne lub niezgodne z odpowiednimi częściami 

prospektu informacyjnego funduszu. Ten dokument jest aktualny na dzień 30/05/2025.  

Subfundusz do 100% swojego portfela inwestuje we wskazany w statucie subfundusz funduszu zagranicznego, który stosuje 

zasady wspólne dla grupy kapitałowej Towarzystwa w zakresie zrównoważonego inwestowania. Deklaracje w niniejszym 

materiale odnoszące się do Subfunduszu mają zastosowanie w przypadku subfunduszu będącego przedmiotem inwestycji 

Subfunduszu. Wszelkie odniesienia w niniejszym materiale do Towarzystwa mają analogiczne znaczenie w przypadku 

podmiotu zarządzającego subfunduszem będącym przedmiotem inwestycji Subfunduszu. 


