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PODSUMOWANIE 

Niewyrządzanie poważnych szkód względem celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji 

Emitenci, którzy zostali sklasyfikowani jako przyczyniający się do inwestycji zrównoważonej, są również zobowiązani do 

spełnienia warunku niewyrządzania poważnej szkody (ang. do not significant harm „DNSH”) zawartego w regułach 

zrównoważonego inwestowania Towarzystwa. Każdy emitent, który nie spełnia testu DNSH, nie będzie się kwalifikował jako 

zrównoważona inwestycja. Próg ilościowy lub jakościowy dla poważnej szkody został ustalony przez Towarzystwo dla 

wszystkich 14 obowiązkowych wskaźników odnoszących się do spółek, w których dokonano inwestycji, dotyczących głównych 

niekorzystnych skutków dla czynników zrównoważonego rozwoju („PAI”), określonych w regulacyjnych standardach 

technicznych uzupełniających SFDR. 

Dodatkowo wszyscy emitenci z bardzo poważną kontrowersją (rozumianą jako kontrowersyjne działanie lub zachowanie, które 

nie jest zgodne z opartymi na normach kryteriami odpowiedzialnego inwestowania Towarzystwa), są uznawani za 

wyrządzających znaczne niekorzystne skutki i wykluczani z możliwości zakwalifikowania ich jako zrównoważonej inwestycji. 

Główne Niekorzystne Skutki (PAI) dla Czynników Zrównoważonego Rozwoju 

Subfundusz uwzględnia Główne Niekorzystne Skutki (PAI) dla Czynników Zrównoważonego Rozwoju w relacji do 

środowiskowych i społecznych filarów. Wskaźniki PAI są brane pod uwagę poprzez zastosowanie zasady DNSH (ang. do not 

significant harm, czyli niewyrządzania poważnej szkody) w celu zakwalifikowania inwestycji jako inwestycji zrównoważonej oraz 

jakościowo w procesie inwestycyjnym Subfunduszu. 

 

Cel dotyczący zrównoważonych inwestycji, któremu służy produkt finansowy 

Subfundusz dąży do wywierania pozytywnego wpływu na środowisko i społeczeństwo poprzez inwestowanie w spółki, które 

zdaniem Towarzystwa stanowią zrównoważone inwestycje i które zapewniają rozwiązania sprzyjające zrównoważonemu 

rozwojowi w obszarze środowiska i społeczeństwa, dzięki swojemu dostosowaniu do kluczowych obszarów tematycznych 

związanych z rozwiązywaniem problemów środowiskowych i społecznych.  

 

Strategia inwestycyjna 

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

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

Stewardship. 

 

Udział inwestycji 

Planowana alokacja aktywów Subfunduszu zakłada, że co najmniej 90% lokat subfunduszu będzie Zrównoważonymi 

Inwestycjami. 

 

Monitorowanie celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji  

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

posiadanych instrumentów finansowych i/lub portfela Subfunduszu.  

Towarzystwo wykorzystuje własne systemy oraz systemy stron trzecich do monitorowania zgodności z wiążącymi elementami 

środowiskowymi lub społecznymi Subfunduszu tak, jak to zostało opisane w Oświadczeniu Goldman Sachs TFI w Sprawie 

Zrównoważonego Inwestowania. 

 

Metody opracowane w związku z aspektami środowiskowymi i społecznymi 

Zespół inwestycyjny Towarzystwa może stosować wiele różnych stylów uwzględnienia kwestii ESG w procesie doboru aktywów 

i budowy portfela. 
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Źródła i przetwarzanie danych oraz ograniczenia dotyczące metod i danych  

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

W ramach procesu inwestycyjnego, Towarzystwo przeprowadza nie tylko finansowe due dilligence, ale również ocenę wpływ 

ryzyk i możliwości związanych z ESG, w przypadkach, w których jest to uzasadnione. 

 

Polityka dotycząca zaangażowania 

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

reprezentowanych w Subfunduszu jest kluczową częścią procesu inwestycyjnego. 

 

Osiągnięcie celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji 

Nie dotyczy. Subfundusz nie posiada określonego indeksu wyznaczonego jako punkt odniesienia dla realizacji 

zrównoważonego celu inwestycyjnego.  
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SZCZEGÓŁOWE INFORMACJE 

Niewyrządzanie poważnych szkód względem celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji 

W jaki sposób zrównoważone inwestycje nie wyrządzają poważnych szkód względem jakiegokolwiek środowiskowego 

lub społecznego celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 

Emitenci, którzy zostali sklasyfikowani jako przyczyniający się do inwestycji zrównoważonej, są również zobowiązani do 

spełnienia warunku niewyrządzania poważnej szkody (ang. do not significant harm „DNSH”) zawartego w regułach 

zrównoważonego inwestowania Towarzystwa. Każdy emitent, który nie spełnia testu DNSH, nie będzie się kwalifikował jako 

zrównoważona inwestycja. Próg ilościowy lub jakościowy dla poważnej szkody został ustalony przez Towarzystwo dla 

wszystkich 14 obowiązkowych wskaźników odnoszących się do spółek, w których dokonano inwestycji, dotyczących głównych 

niekorzystnych skutków dla czynników zrównoważonego rozwoju („PAI”), określonych w regulacyjnych standardach 

technicznych uzupełniających SFDR. 

Dodatkowo wszyscy emitenci z bardzo poważną kontrowersją, są uznawani za wyrządzających znaczne niekorzystne skutki i 

wykluczani z możliwości zakwalifikowania ich jako Zrównoważonej Inwestycji. 

W jaki sposób uwzględniono wskaźniki dotyczące niekorzystnych skutków dla czynników zrównoważonego rozwoju? 

Subfundusz bierze pod uwagę główne niekorzystne skutki dla czynników zrównoważonego rozwoju w filarach środowiskowym i 

społecznym. PAI są uwzględniane poprzez zastosowanie zasady DNSH przedstawionej powyżej dla określenia 

zrównoważonych inwestycji, jak również jakościowo poprzez podejście inwestycyjne w odniesieniu do portfela Subfunduszu. 

W odniesieniu do uwzględniania PAI w ramach oceny DNSH emitenta, jak wskazano powyżej, ustalono własny ilościowy lub 

jakościowy próg dla niekorzystnych skutków dla wszystkich 14 obowiązkowych wskaźników PAI odnoszących się do spółek 

będących przedmiotem inwestycji. Są one oceniane przy użyciu informacji od zewnętrznego dostawcy danych. Te progi dla 

niekorzystnych skutków zostały ustalone w stosunku do każdego PAI w sposób względny lub bezwzględny, w zależności od 

oceny Towarzystwa dotyczącej inwestycji o najgorszych wynikach w odniesieniu do tych PAI. W przypadku braku danych dla 

poszczególnych PAI określono odpowiednią metrykę zastępczą. Jeśli zarówno PAI, jak i dane zastępcze PAI (w stosownych 

przypadkach) nie są dostępne i/lub nie mogą mieć zastosowania do ukończenia oceny DNSH w odniesieniu do emitenta, taki 

emitent jest zasadniczo wykluczany z możliwości zakwalifikowania go jako zrównoważonej inwestycji. 

Informacja o tym, w jaki sposób Subfundusz rozważył główne niekorzystne skutki dla czynników zrównoważonego rozwoju 

będzie dostępna w Raporcie rocznym Subfunduszu. 

W jaki sposób zrównoważone inwestycje są zgodne z Wytycznymi OECED dla przedsiębiorstw wielonarodowych i 

Wytycznymi ONZ dotyczącymi biznesu i praw człowieka? 

Subfundusz wykorzystuje własne podejście Towarzystwa do identyfikacji i oceny spółek, które, między innymi, nie są uważane 

za zgodne z globalnymi normami. Po dokonaniu tej oceny, wszystkie spółki, które zostaną uznane za naruszające te globalne 

normy (w tym Wytyczne OECD dla Przedsiębiorstw Wielonarodowych oraz Wytyczne ONZ dotyczące Biznesu i Praw 

Człowieka), są wyłączane z kwalifikacji jako zrównoważona inwestycja. 

 

Cel dotyczący zrównoważonych inwestycji, któremu służy produkt finansowy 

Jakiemu celowi dotyczącemu zrównoważonych inwestycji służy niniejszy produkt finansowy? 

Subfundusz dąży do wywierania pozytywnego wpływu na środowisko i społeczeństwo poprzez inwestowanie w spółki, które 

zdaniem Towarzystwa stanowią zrównoważone inwestycje i które zapewniają rozwiązania sprzyjające zrównoważonemu 

rozwojowi w obszarze środowiska i społeczeństwa, dzięki swojemu dostosowaniu do kluczowych obszarów tematycznych 

związanych z rozwiązywaniem problemów środowiskowych i społecznych. Kluczowe obszary tematyczne (dostosowanie 

tematyczne) są reprezentowane przez spółki, które w opinii Towarzystwa dostarczają, inwestują lub pomagają tworzyć 

produkty, usługi lub technologie w obszarach obejmujących między innymi: 

• Dobrze prosperujące społeczności – w obszarach takich jak przystępne cenowo mieszkania, włączenie cyfrowe, dostęp do 

czystej wody i urządzeń sanitarnych, dostęp do czystej energii. 

• Wzmocnienie pozycji gospodarczej – w obszarach takich jak edukacja dostępna dla wszystkich, równe szanse na rynku 

pracy, włączenie finansowe. 

• Bezpieczne społeczeństwo – w obszarach takich jak ochrona i bezpieczeństwo danych, bezpieczeństwo ludzi, odporność 

na zmiany klimatyczne, odpowiedzialne i działające w transparentny sposób instytucje. 
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• Zdrowie i dobre samopoczucie – w obszarach takich jak bogata w składniki odżywcze żywność, dostępna i innowacyjna 

opieka zdrowotna, aktywny tryb życia.   

• Czysta energia – w obszarach takich jak energia słoneczna, energia wiatrowa, bioenergia, magazynowanie energii, usługi 

sieciowe i sekwestracja dwutlenku węgla. 

• Efektywność wykorzystania zasobów – w obszarach takich jak pojazdy elektryczne i autonomiczne, zrównoważona 

produkcja, logistyka i inteligentne miasta. 

• Zrównoważona konsumpcja – w obszarach takich jak rolnictwo, żywność, turystyka i moda. 

• Gospodarka o obiegu zamkniętym – w obszarach takich jak recykling i ponowne wykorzystanie, gospodarka odpadami oraz 

zastępowanie produktów jednorazowego użytku. 

• Zrównoważona gospodarka wodna – w obszarach takich jak uzdatnianie wody, dystrybucja wody i odsalanie. 

Każda indywidualna inwestycja będzie musiała wykazać zgodność z co najmniej jednym z powyższych kluczowych obszarów 

tematycznych, stosownie do oceny Towarzystwa. Subfundusz będzie starał się na bieżąco dostosowywać swoje działania do 

tych obszarów tematycznych. 

Dostosowanie do kluczowych obszarów tematycznych podlega ogólnej ocenie przez Towarzystwo w momencie pierwszego 

zakupu i będzie obejmować ocenę proporcji przychodów emitenta pochodzących ze zrównoważonej działalności, jak również 

analizę dodatkowych wskaźników finansowych i niefinansowych, które znacząco przyczyniają się do rozwiązywania problemów 

środowiskowych i społecznych, takich jak między innymi wydatki kapitałowe, wartość wewnętrzna, wydatki na badania i rozwój, 

przyszły wzrost i strategia korporacyjna.  

Dostosowanie tematyczne odnosi się do wyniku procesu stosowanego przez Towarzystwo do oceny pozytywnego wpływu 

emitenta na rozwiązywanie problemów społecznych i środowiskowych. Obszary istotne dla celów inwestycyjnych Subfunduszu 

są ustalane na podstawie oceny Towarzystwa w zakresie możliwości inwestycyjnych wynikających z ambicji globalnej 

społeczności, aby osiągnąć Cele Zrównoważonego Rozwoju ONZ.  

Ocena Towarzystwa może opierać się między innymi na informacjach ujawnianych przez spółkę, badaniach prowadzonych 

przez strony trzecie, bądź zaangażowania ze spółkami, albo na subiektywnych kryteriach, w tym własnych badaniach, 

oczekiwaniach lub opiniach Spółki Zarządzającej. 

Inwestycje Subfunduszu będą również oceniane pod kątem wskaźników oddziaływania na środowisko i/lub społeczeństwo, a 

Subfundusz będzie co roku raportował łączny wkład spółek należących do Subfunduszu w kluczowe wskaźniki efektywności 

pod względem oddziaływania na środowisko i społeczeństwo. 

Jeżeli Towarzystwo stwierdzi, że jakiekolwiek inwestycje Subfunduszu nie spełniają już jej kryteriów środowiskowych i/lub 

społecznych, wówczas podejmie odpowiednie działania zaradcze, które mogą obejmować (bez ograniczeń) zaangażowanie ze 

spółkami, w które dokonano inwestycji, zwiększony monitoring, wskazanie alternatywnych lub dodatkowych inwestycji i/lub 

wydanie dyspozycji dotyczących inwestycji danego Subfunduszu. 

Towarzystwo będzie również unikało inwestowania w spółki, które, zdaniem Towarzystwa, są bezpośrednio zaangażowane w 

i/lub czerpią znaczące przychody z następujących działań: 

• broni kontrowersyjnej (w tym broni jądrowej); 

• broni konwencjonalnej; 

• wydobycia i/lub produkcji niektórych paliw kopalnych (w tym węgla energetycznego, piasków roponośnych, ropy naftowej i 

gazu ziemnego z Arktyki); 

• tytoniu; 

• alkoholu; 

• rozrywki dla dorosłych; 

• komercyjne zakłady karne; 

• oleju palmowego; 

• cywilnej broni palnej; 

• hazardu; 
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• ropy i gazu łupkowego; 

• produkcji energii elektrycznej ze źródeł nieodnawialnych. 

Przestrzeganie tych 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 może według własnego uznania okresowo aktualizować swój proces monitorowania, zmieniać rodzaje 

działalności wykluczone z inwestowania lub modyfikować progi mające zastosowanie do takiej działalności. 

Nie wyznaczono żadnego wzorca referencyjnego w celu osiągnięcia zrównoważonego celu inwestycyjnego Subfunduszu. 

  

Strategia inwestycyjna 

Jaką strategię inwestycyjną stosuje się w ramach tego produktu finansowego? 

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

 

Po ustaleniu przez Towarzystwo, że spółka spełnia Kryteria ESG Subfunduszu, jak opisano powyżej, Towarzystwo 

przeprowadza uzupełniającą analizę czynników ładu korporacyjnego poszczególnych spółek oraz szeregu czynników 

środowiskowych i społecznych, które mogą się różnić w zależności od klas aktywów, sektorów i strategii. Ta uzupełniająca 

analiza będzie przeprowadzana równolegle z tradycyjną, fundamentalną, oddolną analizą finansową poszczególnych spółek, z 

wykorzystaniem tradycyjnych wskaźników fundamentalnych. Towarzystwo może prowadzić aktywny dialog z zespołami 

zarządzającymi spółką, aby lepiej informować o procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych i promować najlepsze praktyki 

ładu korporacyjnego, wykorzystując analizę fundamentalną i analizę ESG. Subfundusz może inwestować w spółkę przed 

zakończeniem analizy uzupełniającej lub bez podejmowania działań w zakresie zaangażowania ze spółką. Przypadki, w których 

analiza uzupełniająca może nie zostać ukończona przed inwestycją, obejmują między innymi IPO, transfery rzeczowe, działania 

korporacyjne i/lub niektóre krótkoterminowe inwestycje. Towarzystwo stosuje dynamiczny, fundamentalny proces inwestycyjny, 

uwzględniający szeroki zakres czynników, przy czym żaden pojedynczy czynnik lub kryterium nie jest decydujący. Identyfikacja 

ryzyka związanego z czynnikiem ESG niekoniecznie wyklucza konkretny papier wartościowy i/lub sektor, który w opinii 

Towarzystwa jest odpowiedni dla inwestycji. Znaczenie poszczególnych tradycyjnych czynników fundamentalnych i czynników 

ESG dla fundamentalnego procesu inwestycyjnego różni się w zależności od klas aktywów, sektorów i strategii. 

 

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

Stewardship. Zespół koncentruje się na proaktywnym zaangażowaniu zorientowanym na wyniki, starając się promować 

najlepsze praktyki. Inicjatywy zaangażowania są stale przeglądane, ulepszane i monitorowane, aby zapewnić, że uwzględniają 

aktualne problemy i zmieniające się poglądy na temat kluczowych kwestii środowiskowych, społecznych oraz dotyczących ładu 

korporacyjnego. 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 ukierunkowują działania związane z wykonywaniem prawa głosu i zaangażowaniem. 

 

Jakie są wiążące elementy strategii inwestycyjnej stosowanej przy wyborze inwestycji na potrzeby osiągnięcia celu 

dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 

• Wykluczenia oparte na przychodach lub wartości, które uniemożliwiają inwestowanie w określone rodzaje działalności. 

• Wykluczenia emitentów zgodnie z kryteriami wykluczenia dla unijnych benchmarków dostosowanych do Porozumienia 

paryskiego. 

• Średni ważony wynik śladu węglowego niższy niż Indeks/Benchmark 

• Dostosowanie spółek, w które dokonano inwestycji, do kluczowych obszarów tematycznych związanych z 

rozwiązywaniem problemów społecznych, w tym między innymi, dobrze prosperujących społeczności, wzmocnienia 

pozycji gospodarczej, bezpiecznego społeczeństwa, zdrowia i dobrego samopoczucia. 
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• Dostosowanie spółek, w które dokonano inwestycji, do kluczowych obszarów związanych z rozwiązywaniem problemów 

środowiskowych, w tym między innymi czystej energii, efektywnego gospodarowania zasobami, zrównoważonej 

konsumpcji, gospodarki o obiegu zamkniętym i zrównoważonej gospodarki wodnej. 

• Łączny wkład spółek posiadanych w ramach Subfunduszu w kluczowe wskaźniki efektywności dotyczące oddziaływania 

na społeczeństwo i środowisko, zdefiniowane przez Towarzystwo. 

Jaką politykę stosuje się w odniesieniu do oceny dobrych praktyk w zakresie zarządzania stosowanych przez spółki, w 

które dokonano inwestycji? 

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 autorskie podejście ma na celu identyfikację, przegląd, ocenę i monitorowanie spółek, które zostały zasygnalizowane 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 noty za kontrowersje (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 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 ich w sposób uporządkowany i w najlepszym interesie uczestników. 

Czy w ramach tego produktu finansowego bierze się pod uwagę główne niekorzystne skutki dla czynników 

zrównoważonego rozwoju? 

Tak, ten 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 

Investments 

  
#1 Zrównoważone 

90% 

  
Środowiskowe 

25% 

  
Zgodne z Taksonomią 

N/A 
      

          

   
#2 Nie zrównoważone 

10% 

  
Społeczne 

25% 

  
Inne 

25% 
       

        

 

Kategoria „#1 zrównoważone ” obejmuje zrównoważone inwestycje, które służą celom środowiskowym lub społecznym. 

Kategoria „#2 nie zrównoważone ” obejmuje inwestycje, które nie kwalifikują się jako inwestycje zrównoważone. 

W jaki sposób stosowanie instrumentów pochodnych przyczynia się do osiągnięcia danego celu dotyczącego 

zrównoważonych inwestycji? 

Nie dotyczy. 

W jakim minimalnym stopniu zrównoważone inwestycje służące realizacji celu środowiskowego są dostosowane do 

unijnej systematyki dotyczącej zrównoważonego rozwoju? 
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Chociaż niniejszy Subfundusz zamierza dokonywać Zrównoważonych Inwestycji, nie uwzględnia on unijnych kryteriów 

dotyczących zrównoważonej środowiskowo działalności gospodarczej w rozumieniu Taksonomii UE. Stanowisko to będzie 

jednak podlegało przeglądowi w miarę finalizowania podstawowych reguł i zwiększania się z czasem dostępności wiarygodnych 

danych. 

Jak wskazano powyżej, to, czy inwestycje dokonywane przez Subfundusz są Zrównoważonymi Inwestycjami, określa się 

poprzez odniesienie do zasad zrównoważonego inwestowania Towarzystwa w zakresie oceny wkładu inwestycji w realizację 

celów środowiskowych i/lub społecznych. Subfundusz nie jest ukierunkowany na jedną konkretną kategorię Zrównoważonych 

Inwestycji, ale zamiast tego ocenia wszystkie inwestycje dokonywane zgodnie z ogólną strategią inwestycyjną przy 

zastosowaniu tych zasad. 

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

Taksonomią UE?  

Nie. 

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

Minimalny udział inwestycji w działalność na rzecz przejścia i działalność wspomagającą w rozumieniu Taksonomii UE wynosi 

0%. 

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

unijną systematyką dotyczącą zrównoważonego rozwoju? 

Subfundusz zobowiązuje się do minimum 25% zrównoważonych inwestycji służących celowi środowiskowemu. Inwestycje te 

mogłyby być zgodne z Taksonomią UE, ale Towarzystwo nie jest obecnie w stanie określić dokładnego udziału inwestycji 

bazowych Subfunduszu, które uwzględniałyby kryteria UE dotyczące zrównoważonej środowiskowo działalności gospodarczej. 

Pozycja ta jest jednak poddawana przeglądowi w miarę finalizowania podstawowych zasad i wzrostu dostępności wiarygodnych 

danych w czasie. 

Jaki jest minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi społecznemu? 

Minimalny udział zrównoważonych inwestycji służących celowi społecznemu wynosi 25% 

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

zapewniono jakiekolwiek minimalne gwarancje środowiskowe lub społeczne? 

Inwestycje ujęte w pozycji „#2 Nie zrównoważone” obejmują gotówkę i ekwiwalenty gotówki wykorzystywane do celów 

płynności, instrumenty pochodne do celów zabezpieczania pozycji oraz UCI i UCITS (takie jak ETF-y i fundusze rynku 

pieniężnego), które same ujawniają informacje zgodnie z artykułem 8 lub artykułem 9 SFDR w celu zarządzania gotówką. Mogą 

one być wykorzystywane do osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu, ale nie promują środowiskowego ani społecznego 

charakteru Subfunduszu, ani nie kwalifikują się jako inwestycje zrównoważone. 

Podany procent to planowany procent, który może być utrzymywany w tych instrumentach, ale rzeczywisty procent może się 

okresowo zmieniać. 

Uwzględnione mogą być wyłącznie UCI i UCITS, które inwestują wyłącznie w obligacje skarbowe i nie mają ekspozycji 

(bezpośredniej ani pośredniej) na przedsiębiorstwa lub w inny sposób pasywnie śledzą indeks skonstruowany zgodnie z 

kryteriami dla unijnych benchmarków dostosowanych do Porozumienia paryskiego. 

 

Monitorowanie celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji 

Które wskaźniki zrównoważonego rozwoju stosuje się do pomiaru stopnia osiągnięcia celu dotyczącego 

zrównoważonych inwestycji, któremu służy ten produkt finansowy? 

Do pomiaru realizacji każdego ze zrównoważonych celów inwestycyjnych Subfunduszu stosuje się następujące wskaźniki 

zrównoważonego rozwoju: 

• Procent spółek Subfunduszu osiągających znaczne przychody z inwestycji wyłączonych zgodnie z opisem powyżej w 

pytaniu dotyczącym celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji Subfunduszu. 

• Średni ważony wynik śladu węglowego w stosunku do Indeksu/Benchmark’u 

• Procent spółek Subfunduszu wykazujących istotne uzgodnienie z co najmniej jednym kluczowym obszarem zgodnie z 

opisaną powyżej oceną Towarzystwa. 
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• Łączny wkład spółek Subfunduszu w kluczowe wskaźniki efektywności w zakresie oddziaływania na społeczeństwo; 

wskaźniki te mogą obejmować między innymi liczbę osób objętych oddziaływaniem, przedsiębiorców i MŚP, którzy 

skorzystali z pomocy, wyleczonych pacjentów, zaktywizowanych kobiet, zrealizowanych odpowiednich usługi, instytucji 

objętych oddziaływaniem itp. 

• Łączny wkład spółek Subfunduszu w kluczowe wskaźniki efektywności w zakresie oddziaływania na środowisko; 

wskaźniki te mogą obejmować między innymi zainstalowaną moc wytwarzania energii odnawialnej, wartość emisji CO2, 

której udało się uniknąć/zaoszczędzić w tonach (netto), zredukowaną ilość odpadów w tonach, ilość materiałów 

poddanych recyklingowi/uzdatnianiu w tonach, czy ilość zaoszczędzonej/oczyszczonej wody w litrach. 

• Procent spółek Subfunduszu, które osiągnęły próg przychodów ze zrównoważonej działalności wyznaczony przez 

Towarzystwo. 

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. 

W odniesieniu do zobowiązania Subfunduszu do utrzymywania minimalnego udziału inwestycji zrównoważonych, Towarzystwo 

aktualizuje dane bazowe, stanowiące podstawę listy emitentów kwalifikujących się jako inwestycje zrównoważone zgodnie z 

własnymi ramami Inwestycji Zrównoważonych (Sustainable Investment Framework), co najmniej raz na kwartał. Wszelkie 

zmiany w sytuacji emitenta pomiędzy planowanymi kwartalnymi aktualizacjami danych mogą skutkować tym, że emitent 

przestanie spełniać kryteria uznania za inwestycję zrównoważoną. W takich przypadkach Subfundusz może nadal zaliczać taką 

inwestycję do minimalnego udziału inwestycji zrównoważonych do czasu następnej kwartalnej aktualizacji danych, kiedy to 

zostanie ona ponownie oceniona w świetle bieżącej zgodności Portfela z jego minimalnym zobowiązaniem. 

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. 

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. 

Monitorowanie wymogów sektorowych oznaczenia „Towards Sustainability”. 

Zarządzający Subfunduszem aktualizuje dana bazowe na potrzeby monitorowania związanego z oznaczeniem „Towards 

Sustainability” co najmniej kwartalnie. Każda zmiana pomiędzy zaplanowanymi kwartalnymi aktualizacjami danych może 

spowodować, że emitent przestanie spełniać wymogi oznaczenia „Towards Sustainability”. W takich okolicznościach 

Subfundusz może nadal pozostawać zainwestowany w takiego emitenta do czasu następnej kwartalnej aktualizacji danych. 

Wszelkie inwestycje, które po następnej kwartalnej aktualizacji danych nie będą już kwalifikować się zgodnie z wymogami 

oznaczenia, zostaną usunięte z Subfunduszu tak szybko, jak to możliwe, w uporządkowany sposób i w najlepszym interesie 

uczestników. 

 

Metody opracowane w związku z celem dotyczącym zrównoważonych inwestycji 

Jakie metody stosuje się do pomiaru stopnia osiągnięcia celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji?  

Stosowane są następujące metody pomiaru stopnia osiągnięcia celu dotyczącego zwrónoważonych inwestycji. 

Średni ważony wynik intensywności emisji dwutlenku węgla w stosunku do Indeksu/Benchmarku – MSCI Scope 1+2+3 

Intensywność emisji dwutlenku węgla jest względnym wskaźnikiem mierzącym całkowitą wartość emisja gazów cieplarnianych 

(GHG) firmy w stosunku do wartości przedsiębiorstwa (EVIC – enterprise value including cash). Obie wartości dotyczą tego 
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samego roku sprawozdawczego. Definicja gazów cieplarnianych (GHG) jest ograniczona w SFDR do emisji dwutlenku węgla, 

jednak w praktyce obejmuje również inne rodzaje emisji (np. metan). W praktyce większość firm dostarcza tylko dane dotyczące 

emisji dwutlenku węgla. 

Emisje z tzw. zakresu 1 to emisje, które firma wytwarza bezpośrednio.  

Emisje z zakresu 2 to dodatkowo emisje, które firma wykorzystuje pośrednio, gdy kupuje energię na własny użytek.  

Emisje z zakresu 3 to emisje, za które przedsiębiorstwo jest pośrednio odpowiedzialne w górę i w dół swojego łańcucha 

wartości:  

• w górę łańcucha (tzw. upstream), będące emisjami, które mają miejsce przed pierwotnym wprowadzeniem do produkcji; i  

• w dół łańcucha (tzw. downsteam), będące emisjami emitowanymi po opuszczeniu przedsiębiorstwa przez produkt lub 

usługę. 

Średnia ważona intensywność emisji zarówno portfela, jak i jego indeksu/benchmarku, jest przeskalowana do 100% aktywów 

bazowych. Średnia ważona intensywność emisji w portfelu inwestycyjnym powinna być niższa niż jego indeks/punkt 

odniesienia. 

Łączny wkład spółek Subfunduszu w kluczowe wskaźniki efektywności w zakresie oddziaływania na społeczeństwo; 

wskaźniki te mogą obejmować między innymi liczbę osób objętych oddziaływaniem, przedsiębiorców i MŚP, którzy 

skorzystali z pomocy, wyleczonych pacjentów, zaktywizowanych kobiet, zrealizowanych odpowiednich usługi, 

instytucji objętych oddziaływaniem itp. 

Inwestycje Subfunduszu będą również oceniane pod kątem wskaźników wpływu środowiskowego lub społecznego. Subfundusz 

będzie corocznie raportował łączny wkład spółek portfelowych w kluczowe wskaźniki efektywności wpływu środowiskowego i 

społecznego. 

Procent spółek Subfunduszu, które osiągnęły próg przychodów ze zrównoważonej działalności wyznaczony przez 

Towarzystwo. 

Dostosowanie do kluczowych tematów jest zasadniczo oceniane przez Towarzystwo w momencie pierwszego zakupu papierów 

wartościowych emitenta i wiąże się z oceną proporcji przychodów emitenta ze zrównoważonej działalności. Uwzględniane są 

również dodatkowe wskaźniki finansowe i niefinansowe, które w znacznym stopniu przyczyniają się do rozwiązania problemów 

środowiskowych i społecznych takie, jak m.in. nakłady inwestycyjne, wartość wewnętrzna,  wydatki na badania i rozwój, 

prognozowany rozwój oraz strategia korporacyjna i in. 

Bezpośrednia ekspozycja Subfunduszu na inwestycje wykluczone zgodnie z opisem wiążących elementów strategii 

inwestycyjnej Subfunduszu.  

Emitenci są wykluczeni, gdy realizują określony procent swoich przychodów z działalności związanej z:  

• >5% wydobyciem lub produkcją ropy naftowej i gazu ziemnego; 

• wydobyciem lub produkcją ropy i gazu arktycznego & piasków roponośnych; 

• >5% wydobyciem lub produkcją węgla energetycznego; 

• >5% wykorzystaniem węgla energetycznego; 

• produkcją oleju palmowego i handlem; 

• >5% alkoholem; 

• >5% wyrobami tytoniowymi; 

• >5% hazardem; 

• >5% rozrywką dla dorosłych; 

• >5% komercyjnymi zakładami karnymi; 

• >5% cywilną bronią palną; 

• bronią nuklearną; 

• każdym rodzajem kontrowersyjnej broni. 
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W celu osiągnięcia zgodności z belgijskim oznaczeniem „Towards Sustainability”, subfundusz sotsuje dodtakow ograniczenia 

dotyczące firm zaangażowanych, w: 

• > 5% wytwarzanie energii ze źródeł nieodnawialnych 

• > 5% ropy i gazu łupkowego 

Wartości procentowe są obecnie używane jako progi przychodów. Progi te mogą ulegać zmianom według uznania Towarzystwa 

i są zależne od zewnętrznych źródeł danych. Emitenci są oceniani w oparciu o zewnętrzne źródła danych. Jest to na bieżąco 

monitorowane przez dział zarządzania ryzykiem.  

Dodatkowe wyjaśnienia definicji „działalności”. 

Kontrowersyjna broń  

Niektóre rodzaje broni są uważane za kontrowersyjne ze względu na ich nieproporcjonalny i masowy wpływ na ludność cywilną. 

Dotyczy to min przeciwpiechotnych, amunicji kasetowej, broni biologicznej, broni chemicznej, amunicji ze zubożonym uranem i 

broni z białym fosforem. Przedsiębiorstwa objęte wykluczeniem to przedsiębiorstwa zajmujące się produkcją, badaniami i 

rozwojem, sprzedażą, konserwacją, integracją systemów i testowaniem produktów lub usług, które są uważane za dedykowane 

i niezbędne do śmiercionośnego użycia tego typu broni. Przedsiębiorstwa powiązane z bronią jądrową są również wykluczone.  

Konwencjonalna ropa i gaz  

Dotyczy spółek zaangażowanych w poszukiwanie, rozpoznawanie, wydobycie, przetwarzanie lub rafinację oraz transport ropy i 

gazu. 

• Spółki nie mogą być obecnie zaangażowane w poszukiwania ani w eksploatację lub rozwój nowych pól naftowych lub 

gazowych. 

• Spółki muszą spełniać co najmniej jedno z poniższych kryteriów: 

o Posiadać cel SBTi ustalony na poziomie znacznie poniżej 2°C lub 1,5°C lub zobowiązanie SBTi „Business Ambition for 

1.5°C”. 

o Posiadać intensywność emisji zgodną z celem 1,5°C (np. TPI: 55,75 gCO2e/MJ w 2023 r. lub inną naukowo 

uzasadnioną ocenę zgodności). 

o Generować mniej niż 5% swoich przychodów z działalności objętej wykluczeniem. 

o Przeznaczać mniej niż 15% nakładów inwestycyjnych (CapEx) na działalność objętą wykluczeniem i nie w celu 

zwiększenia przychodów. 

o Przeznaczać ponad 15% nakładów inwestycyjnych (CapEx) na działalność wspierającą. 

• Wszystkie firmy znajdujące się na Globalnej Liście Wycofania z Ropy i Gazu (Global Oil and Gas Exit List) z powodu 

przekroczenia limitu ekspansji IEA NZE (IEA NZE Expansion Overshoot) lub posiadania jakichkolwiek nakładów 

inwestycyjnych na poszukiwania (średnia 3-letnia) zostaną objęte wykluczeniami. 

Piaski roponośne, ropa i gaz łupkowy, ropa i gaz arktyczny 

Dotyczy spółek, których modele biznesowe są zależne od wydobycia, poszukiwania i rozpoznawania piasków roponośnych 

(ropy z piasków bitumicznych), ropy i gazu łupkowego, metanu z pokładów węgla, ropy bardzo ciężkiej oraz ropy i gazu 

arktycznego, a także ropy i gazu z niekonwencjonalnych metod produkcji, takich jak szczelinowanie hydrauliczne (fracking) lub 

ultragłębokie wiercenia. Inne wymogi to: 

• Spółki nie mogą być obecnie zaangażowane w poszukiwania ani w eksploatację lub rozwój nowych niekonwencjonalnych 

pól naftowych lub gazowych. 

• Całkowita produkcja niekonwencjonalnej ropy i gazu lub zdolność produkcyjna firm nie może wzrastać. 

• Spółki muszą spełniać co najmniej jedno z poniższych kryteriów: 

o Posiadać cel SBTi ustalony na poziomie znacznie poniżej 2°C lub 1,5°C lub zobowiązanie SBTi „Business Ambition for 

1.5°C”. 

o Generować mniej niż 5% swoich przychodów z działalności objętej wykluczeniem. 

o Produkcja niekonwencjonalnej ropy i gazu stanowi mniej niż 5% całkowitej produkcji ropy i gazu. 

o Przeznaczać ponad 50% nakładów inwestycyjnych (CapEx) na działalność wspierającą. 

• Wszystkie firmy znajdujące się na Globalnej Liście Wycofania z Ropy i Gazu (Global Oil and Gas Exit List) z powodu 

krótkoterminowej ekspansji niekonwencjonalnej zostaną objęte wykluczeniami. 
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Wytwarzanie energii ze źródeł nieodnawialnych 

Dotyczy spółek zaangażowanych w wytwarzanie energii elektrycznej lub ciepła ze źródeł nieodnawialnych. Oprócz kryterium 

opartego na przychodach, subfundusz stosuje następujące kryteria: 

• Firma nie może być obecnie zaangażowana w budowę nowych elektrowni węglowych. 

• Bezwzględna produkcja lub zdolność firmy w zakresie energii opartej na węglu nie może strukturalnie wzrastać i musi być 

mniejsza niż 5 GW.  

Kryteria braku ekspansji mogą być tymczasowo ignorowane w przypadku krajowych zobowiązań prawnych w kontekście 

bezpieczeństwa dostaw energii. 

• Firma musi spełniać co najmniej jedno z poniższych kryteriów: 

o Posiadać cel SBTi ustalony na poziomie znacznie poniżej 2°C lub 1,5°C lub zobowiązanie SBTi „Business Ambition for 

1.5°C”. 

o Posiadać intensywność emisji dwutlenku węgla zgodną z celem 1,5°C (np. TPI: 0,348 tCO2e/MWh w 2023 r. lub inną 

naukowo uzasadnioną ocenę zgodności). 

o Generować mniej niż 5% swoich przychodów z działalności objętej wykluczniem. 

o Generować ponad 50% swoich przychodów z działalności wspierającej. 

o Przeznaczać ponad 50% nakładów inwestycyjnych (CapEx) na działalność wspierającą. 

• Wszystkie firmy znajdujące się na Globalnej Liście Wycofania z Węgla (Global Coal Exit List) z powodu ekspansji 

działalności w zakresie wytwarzania energii z węgla zostaną objęte wykluczeniamii.  

Niektóre firmy prowadzące działalność objętą ograniczeniami dotyczącymi wytwarzania energii, obecnie nie spełniają jeszcze 

wspomnianych powyżej kryteriów związanych z transformacją, ale mimo to należą do najlepszych w swojej grupie 

porównawczej pod względem przekształcenia swojego modelu biznesowego.  

Firmy te mogą zostać wybrane pod następującymi warunkami: 

• Całkowita ekspozycja portfela Subfunduszu na firmy niezgodne z wymogami wynosi < 5%. Margines ten będzie zmniejszał 

się o 1 punkt procentowy rocznie, począwszy od 01/01/2023. 

• Dodatkowo, firmy te będą podlegać selekcji „best-in-class”, czyli ograniczeniu do 25% firm z najwyższymi ocenami ESG 

(„liderów”), ze szczególnym uwzględnieniem zrównoważonej transformacji energetycznej. 

• Firmy te muszą nadal spełniać wspomniane powyżej kryterium braku ekspansji i muszą posiadać strategię redukcji 

negatywnego wpływu swojej działalności oraz zwiększania działalności wspierającej. 

• Portfele wykorzystujące margines wycofywania się, muszą zredukować go do 0% do 30/6/2025. 

Węgiel energetyczny  

Dotyczy spółek, których modele biznesowe są zależne od poszukiwania, rozpoznawania, wydobycia, transportu, dystrybucji lub 

przetwarzania węgla energetycznego. Węgiel metalurgiczny lub koksowy (kluczowy surowiec w produkcji stali) nie jest objęty 

tym kryterium. Oprócz wspomnianego powyżej progu dla węgla, firmy muszą spełniać następujące wymogi: 

• Firma nie może być obecnie zaangażowana w poszukiwania węgla ani w eksploatację lub rozwój nowych kopalń węgla. 

• Bezwzględna produkcja węgla lub zdolność firmy w zakresie działalności objętej wykluczeniem nie może wzrastać. 

• Firma musi spełniać co najmniej jedno z poniższych kryteriów: 

o Posiadać cel SBTi ustalony na poziomie znacznie poniżej 2°C lub 1,5°C lub zobowiązanie SBTi „Business Ambition for 

1.5°C”. 

o Posiadać roczną produkcję węgla energetycznego poniżej 10 Mt i generować mniej niż 5% swoich przychodów z 

działalności objętej wykluczeniem. W przypadku transportu próg przychodów wynosi 10%. 

o Przeznaczać mniej niż 10% nakładów inwestycyjnych (CapEx) na działalność objętą wykluczeniem i nie w celu 

zwiększenia przychodów. 

o Przeznaczać ponad 50% nakładów inwestycyjnych (CapEx) na działalność wspierającą. 

• Wszystkie firmy znajdujące się na Globalnej Liście Wycofania z Węgla (Global Coal Exit List) z powodu ekspansji 

działalności wydobywczej węgla zostaną objęte ograniczeniami. 
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Tytoń 

Przedsiębiorstwa zajmujące się produkcją wyrobów tytoniowych są objęte wykluczeniem ze względu na obawy dotyczące 

zdrowia publicznego, a także na obciążenie gospodarcze, którym palenie tytoniu jest dla społeczeństwa. 

Ogólne  

Firmy, których ponad 25% przychodów pochodzi z niestandardowych produktów, sprzętu lub usług związanych z 

wykonywaniem kontrowersyjnych działań, jak wspomniano powyżej, zostaną wykluczone. Produkty/usługi mające na celu 

łagodzenie lub zmniejszanie negatywnych skutków tych działań nie zostaną wykluczone. 

W miarę możliwości, zostaną wykluczone firmy, których ponad 50% przychodów pochodzi z: 1) firm zaangażowanych w 

szkodliwe działania, które mogłyby prowadzić do negatywnych skutków dla czynników zrównoważonego rozwoju, jak 

wspomniano w powyższych wymogach sektorowych, lub 2) firm dostarczających dedykowane produkty lub usługi umożliwiające 

te działania. 

Wszystkie firmy prowadzące kontrowersyjne działania muszą posiadać strategię redukcji negatywnego wpływu swojej 

działalności i, w stosownych przypadkach, zwiększania działalności wspierającej. 

Firmy zaangażowane w wiele kontrowersyjnych działań będą musiały spełniać wszystkie wymogi odpowiadające tym 

działaniom. 

 

Źródła i przetwarzanie danych 

Jakie są źródła danych wykorzystywane do osiągnięcia celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji, w tym środki 

podjęte w celu zapewnienia jakości danych, sposób przetwarzania danych oraz proporcja danych, które są 

szacowane? 

Subfundusz korzysta z różnych źródeł danych takich, jak Bloomberg, MSCI, ISS ESG, Corporate Kgnights, jak również z 

danych opartych na newsach i alternatywnych źródłach w celu pomiaru i monitorowania środowiskowej i społecznej 

charakterystyki portfela, w oparciu o wewnętrzną metodologię przyjętą przez Goldman Sachs Asset Management. Subfundusz 

dodatkowo opracował autorskie narzędzia, które mogą być wykorzystywane w ramach analizy ilościowej czynników ładu 

korporacyjnego poszczególnych spółek portfelowych oraz do oceny szeregu czynników środowiskowych I społecznych, które 

mogą się różnić w zależności od klasy aktywów, sektorów i strategii. Ta kombinacja własnych analiz, informacji gromadzonych 

w ramach zaangażowania i prognoz dotyczące tego, jak spółki mogą się rozwijać w przyszłości, służy walidacji i poprawie 

jakości danych do celów pomiaru i monitorowania aspektów środowiskowych lub społecznych. Subfundusz korzysta również z 

kryteriów selekcji lub wykluczeń sektorowych w zarządzaniu Portfelem w oparciu o zewnętrzne źródła danych (takie jak 

wymienione powyżej) oraz, w odpowiednim zakresie, korzysta z zewnętrznych źródeł danych i własnych badań. 

Subfundusz 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. Subfundusz będzie przeprowadzał 

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 

Jakie są ograniczenia metodologii i źródeł 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.  

Zespół ds. Akcji Fundamentalnych działający w ramach grupy kapitałowej Towarzystwa preferuje wykorzystywanie bardziej 

szczegółowych danych tam, gdzie są dostępne, a także selektywnie korzysta z ogólnych i jakościowych raportów ESG 

sporządzanych przez zewnętrznych analityków. 

Zespół Akcji Fundamentalnych może szacować lub poszukiwać alternatywnych źródeł danych w przypadku brakujących danych 

ESG, jeśli takie podejście może zapewnić użyteczne i odpowiednie oceny. Może to mieć miejsce w sytuacjach takich jak 
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opóźnienie w raportowaniu przez spółkę (np. roczne dane dotyczące emisji dwutlenku węgla) odzwierciedlone w danych 

zewnętrznych dostawców danych ESG, lub brak wystarczającego pokrycia ze względu na region (np. rynki wschodzące) i 

kapitalizację rynkową (np. spółki o małej kapitalizacji). Towarzystwo może mieć większy dostęp do informacji o spółkach 

portfelowych niż źródła zewnętrzne, na przykład poprzez własne bezpośrednie zaangażowanie z zespołami zarządzającymi i 

różnymi interesariuszami. 

Towarzystwo nie polega wyłącznie na zewnętrznych dostawcach danych i wykorzystuje zewnętrzne dane ESG w celu 

wzmocnienia naszej analizy oddolnej i procesów badawczych, wdrożenia wykluczeń oraz wspierania 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. 

 

Due dilligence 

Na czym polega proeces due dilligence w odniesieniu do aktywów bazowych oraz jakie są wewnętrzne i zewnętrzne 

kontrole tego procesu? 

Proces due diligence Towarzystwa ma na celu identyfikację spółek, które charakteryzują się połączeniem solidnego modelu 

biznesowego i atrakcyjnej wyceny (wyrażonej np. wskaźnikami opartymi na przepływach pieniężnych). W związku z 

przekonaniem, że czynniki ESG mogą wpływać na stopy zwrotu z inwestycji i jej profil ryzyka, Towarzystwo dąży do 

zrozumienia wpływu szans i zagrożeń związanych z ESG. Ocena ESG jest podstawowym elementem analizy fundamentalnej 

Towarzystwa, a praktyki ESG są oceniane w ramach procesu inwestycyjnego, gdy uznaje się je za istotne dla profilu ryzyka i 

zwrotu modelu biznesowego spółki. Taka analiza może wzmocnić przekonanie o jakości i solidności modelu biznesowego spółki 

oraz pomóc w identyfikacji potencjalnych zagrożeń dla trwałości zysków spółki. Jednym z elementów procesu inwestycyjnego i 

bieżącego zarządzania ryzykiem ESG jest ocena i promowanie skutecznego nadzoru korporacyjnego wśród spółek i emitentów 

reprezentowanych w Subfunduszu. 

 

Polityka dotycząca zaangażowania 

Czy zaangażowanie jest częścią celu dotyczące zrównoważonych inwestycji?  

Tak. Ocena i promowanie zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich wśród spółek i emitentów reprezentowanych w 

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

 

Czy wyznaczono konkretny indeks jako wskaźnik referencyjny do pomiaru stopnia osiągnięcia 

celu dotyczącego zrównoważonych inwestycji? 

Nie dotyczy. To pytanie nie ma zastosowania, ponieważ Subfundusz nie posiada określonego indeksu wyznaczonego jako 

punkt odniesienia dla realizacji zrównoważonego celu inwestycyjnego. 
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Gdzie w internecie 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 01/01/2026.  

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. 


