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Niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci AXA Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(dalej ,Fundusz”) za rok obrotowy obejmujgcy okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 roku
zostato sporzgdzone w Warszawie w dniu 2 kwietnia 2020 r. zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci.

. Podstawowe Informacje o Funduszu

Nazwa: AXA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Siedziba: Warszawa (00-867)

Adres: ul. Chtodna 51

NIP: 1080021854

REGON: 388635213

Numer wpisu w RFI: 1528

Data wpisu w RFI: 23 pazdziernika 2017 r.

Numery telekomunikacyjne: tel.: (+48 22) 555 07 00, fax.: (+48 22) 555 07 01
Adres poczty elektronicznej: axa.tfi@axa.pl

Adres internetowy: tfi.axa.pl

Il. AXA Subfundusz Globalny Akcji

1. Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w badanym okresie oraz przeglad porifela
Subfunduszu na koniec badanego okresu

Subfundusz rozpoczat dziatalnos¢ w dniu 3 listopada 2017 r. W zwigzku z trwajgcym procesem
budowy portfela inwestycyjnego Subfunduszu polityka lokacyjna w analizowanym okresie
dotyczyta gtéwnie zakladania depozytow.

Na koniec badanego okresu na aktywa Subfunduszu skiadaly sie przede wszystkim tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
ktore stanowity 93,95% aktywdw Subfunduszu.

2. Przeglad wynikéw osiagnietych przez Subfundusz w badanym okresie

Subfundusz w analizowanym okresie sprawozdawczym osiggnagt stope zwrotu na
poziomie 23,54%.

Dodatkowo w tabeli ponizej przedstawiono wybrane pozycje ze sprawozdania finansowego
Subfunduszu za badany okres:

31 grudnia 2019 r.

(w tys. zi)
Aktywa 34 037
Aktywa netto 33479
Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 30 780
Przychody z lokat 110
Przychody z lokat netto -944
Koszty Subfunduszu 1054
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 6711
Zrealizowany zysk ze zbycia lokat 130
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3.

Wynik z operaciji 5 897

Udziat kosztéw w Sredniej wartosci aktywdw netto 3,42%
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 614
Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére nastapity w

badanym okresie nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym

W badanym okresie nie zaszly istotne zmiany, ktére nie zostaly jeszcze uwzglednione w
sprawozdaniach finansowych.

lll. AXA Subfundusz Globalnych Strategii Diuznych

Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w badanym okresie oraz przeglad portfela

Subfunduszu na koniec badanego okresu

Subfundusz rozpoczat dziatalnos¢ w dniu 3 listopada 2017 r. Od rozpoczecia dziatalnosci do

konca roku Subfundusz budowat portfel inwestycyjny nabywajac aktywa zgodnie z politykg

inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu. Subfundusz w tym czasie nabywat m. in. tytuty

uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica. Na

koniec badanego okresu proces budowy portfela inwestycyjnego Subfunduszu nie zostat

zakonczony.

Na koniec badanego okresu na aktywa Subfunduszu sktadaly sie przede wszystkim:

a) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za

granica, ktore stanowity 81,80% aktywow Subfunduszu,

Przeglad wynikéw osiggnietych przez Subfundusz w badanym okresie

Subfundusz w analizowanym okresie sprawozdawczym osiggngt stope zwrotu na

poziomie 6,18%.

Dodatkowo w tabeli ponizej przedstawiono wybrane pozycje ze sprawozdania finansowego

Subfunduszu za badany okres:

31 grudnia 2019 r.
(w tys. zi)

Aktywa 43 573
Aktywa netto 42 527
Srednia warto$é aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 34 859
Przychody z lokat 135
Przychody z lokat netto -489
Koszty Subfunduszu 624
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2011
Zrealizowany zysk ze zbycia lokat 284
Wynik z operaciji 1 806
Udziat kosztow w $redniej wartosci aktywéw netto 1,79%
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 520

Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktore nastapity w

badanym okresie nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym
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W badanym okresie nie zaszly istotne zmiany, ktére nie zostaly jeszcze uwzglednione w
sprawozdaniach finansowych.

IV. AXA Subfundusz Globalnej Makroalokacji

Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w badanym okresie oraz przeglad portfela
Subfunduszu na koniec badanego okresu
Subfundusz rozpoczat dziatalnos¢ w dniu 3 listopada 2017 r. Od rozpoczecia dziatalnosci do
konca roku Subfundusz budowat portfel inwestycyjny nabywajac aktywa zgodnie z politykg
inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu. Subfundusz w tym czasie nabywat m. in. akcje oraz
tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za
granica.
Na koniec badanego okresu na aktywa Subfunduszu sktadaty sie przede wszystkim:
a) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdélnego inwestowania majace siedzibe za
granica, ktore stanowity 56,74% aktywow Subfunduszu,
b) akcje, ktére stanowity 35,62% aktywéw Subfunduszu,
Przeglad wynikéw osiagnietych przez Subfundusz w badanym okresie
Subfundusz w analizowanym okresie sprawozdawczym osiggngt stope zwrotu na poziomie —
4,37%.
Dodatkowo w tabeli ponizej przedstawiono wybrane pozycje ze sprawozdania finansowego
Subfunduszu za badany okres:
31 grudnia 2019 r.
(w tys. zi)
Aktywa 9509
Aktywa netto 9 267
Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 7937
Przychody z lokat 67
Przychody z lokat netto -204
Koszty Subfunduszu 271
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 907
Zrealizowany zysk ze zbycia lokat -338
Wynik z operaciji 365
Udziat kosztow w $redniej wartosci aktywéw netto 3,41%
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 143
Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktore nastapity w

badanym okresie nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym

W badanym okresie nie zaszly istotne zmiany, ktére nie zostaly jeszcze uwzglednione w
sprawozdaniach finansowych.
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V. AXA Subfundusz Akcji Amerykanskich

Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w badanym okresie oraz przeglad portfela
Subfunduszu na koniec badanego okresu

Subfundusz rozpoczat dziatalnos¢ w dniu 3 listopada 2017 r. W zwigzku z trwajgcym procesem
budowy portfela inwestycyjnego Subfunduszu polityka lokacyjna w analizowanym okresie
dotyczyta gtéwnie zaktadania depozytow.

Na koniec badanego okresu na aktywa Subfunduszu skfadaly sie przede wszystkim tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
ktére stanowity 91,04% aktywéw Subfunduszu.

Przeglad wynikéw osiagnietych przez Subfundusz w badanym okresie

Subfundusz w analizowanym okresie sprawozdawczym osiggnat stope zwrotu na poziomie

28,98%.

Dodatkowo w tabeli ponizej przedstawiono wybrane pozycje ze sprawozdania finansowego

Subfunduszu za badany okres:

31 grudnia 2019 r.
(w tys. zi)

Aktywa 20110
Aktywa netto 19 404
Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 17 272
Przychody z lokat 26
Przychody z lokat netto -343
Koszty Subfunduszu 369
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 4114
Zrealizowany zysk ze zbycia lokat -78
Wynik z operaciji 3693
Udziat kosztéw w Sredniej wartosci aktywdw netto 2,14%
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 258

Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére nastapity w

badanym okresie nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym

W badanym okresie nie zaszly istotne zmiany, ktére nie zostaly jeszcze uwzglednione w

sprawozdaniach finansowych.

VI. AXA Subfundusz Akcji Europejskich Matych Spoétek

Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w badanym okresie oraz przeglad porifela

Subfunduszu na koniec badanego okresu

Subfundusz rozpoczat dziatalnos¢ w dniu 3 listopada 2017 r. W zwigzku z trwajgcym procesem
budowy portfela inwestycyjnego Subfunduszu polityka lokacyjna w analizowanym okresie
dotyczyta gtéwnie zakladania depozytow.
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Na koniec badanego okresu na aktywa Subfunduszu skiadaly sie przede wszystkim tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
ktore stanowity 95,84% aktywéw Subfunduszu

Przeglad wynikow osiagnietych przez Subfundusz w badanym okresie

Subfundusz w analizowanym okresie sprawozdawczym osiggnat stope zwrotu na poziomie

27,93%.

Dodatkowo w tabeli ponizej przedstawiono wybrane pozycje ze sprawozdania finansowego

Subfunduszu za badany okres:

31 grudnia 2019 r.
(w tys. zi)

Aktywa 57 163
Aktywa netto 56 316
Srednia warto$é aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 54 262
Przychody z lokat 253
Przychody z lokat netto -702
Koszty Subfunduszu 955
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 12 882
Zrealizowany zysk ze zbycia lokat 507
Wynik z operac;ji 12 687
Udziat kosztow w $redniej wartosci aktywéw netto 1,76%
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 813

Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére nastapity w

badanym okresie nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym

W badanym okresie nie zaszly istotne zmiany, ktére nie zostaty jeszcze uwzglednione w

sprawozdaniach finansowych.

VII. AXA Subfundusz Amerykanskich Obligacji Korporacyjnych

Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w badanym okresie oraz przeglad portfela

Subfunduszu na koniec badanego okresu

Subfundusz rozpoczat dziatalnos¢ w dniu 3 listopada 2017 r. Od rozpoczecia dziatalnosci do
konca roku Subfundusz budowat portfel inwestycyjny nabywajgc aktywa zgodnie z politykg
inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu. Subfundusz w tym czasie nabywat m. in. diuzne
papiery wartosciowe.

Na koniec badanego okresu na aktywa Subfunduszu sktadaty sie przede wszystkim:

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdélnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
ktére stanowity 86,96% aktywéw Subfunduszu,

a) dluzne papiery wartosciowe, ktore stanowity 4,73% aktywéw Subfunduszu.
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Przeglad wynikow osiagnietych przez Subfundusz w badanym okresie

Subfundusz w analizowanym okresie sprawozdawczym osiggnat stope zwrotu na poziomie

6,72%.

Dodatkowo w tabeli ponizej przedstawiono wybrane pozycje ze sprawozdania finansowego

Subfunduszu za badany okres:

31 grudnia 2019 r.
(w tys. zi)

Aktywa 43 549
Aktywa netto 42 788
Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 35 862
Przychody z lokat 173
Przychody z lokat netto -360
Koszty Subfunduszu 533
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3 354
Zrealizowany zysk ze zbycia lokat -988
Wynik z operaciji 2006
Udziat kosztéw w Sredniej wartosci aktywdw netto 1,49%
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 427

Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére nastapity w

badanym okresie nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym

W badanym okresie nie zaszly istotne zmiany, ktére nie zostaly jeszcze uwzglednione w

sprawozdaniach finansowych.

VIll. Wskazanie czynnikéw ryzyka i opis zagrozen (gtéwne rodzaje ryzyka i inwestycji lub
niepewnosci ekonomicznych, z jakimi moze sie zetkngé Fundusz, wraz z oceng ich
wplywu na wartos¢ jednostek uczestnictwa Funduszu)

Wskazane ponizej ryzyka sg wspolne dla wszystkich subfunduszy wydzielonych w ramach

Funduszu.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwigzane z mozliwoscia spadku wartosci lokat w wyniku
niekorzystnego ksztattowania sie kurséw rynkowych papierow warto$ciowych bedacych
przedmiotem lokat, ktére moga przetozy¢ sie z kolei na spadek wartosci jednostek uczestnictwa.
Typem ryzyka rynkowego jest zmiennos¢ ogolnej koniunktury na rynku akcji w Polsce i na swiecie
(ryzyko systematyczne) oraz zmiennos¢ kurséw rynkowych poszczegdlnych lokat, ktéra nie
wynika ze zmian ogoélnej sytuacji rynkowej (ryzyko specyficzne). Ryzyko rynkowe jest wieksze
w przypadku akcji niz diuznych papieréw wartosciowych.

Skfadnikiem ryzyka rynkowego jest takze ryzyko stdép procentowych, polegajace na wrazliwosci
cen papierow wartosciowych bedgcych przedmiotem lokat subfunduszy na zmiany rynkowych
stop procentowych. Wzrost rynkowych stép procentowych oznacza spadek cen papieréw
dtuznych o oprocentowaniu statym. Ten rodzaj ryzyka wzrasta wraz z wydtuzaniem okresu do
terminu wykupu i moze wptyng¢ na spadek wartosci aktywdw subfunduszy.
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Ryzyko kredytowe

Inwestycje subfunduszy obarczone sg ryzykiem kredytowym, czyli ryzykiem niewyptacalnosci
emitentdw papieréw wartosciowych i zwigzanym z tym ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty
wartosci danych sktadnikéw aktywow przez subfundusze. Ryzyko to zalezy od wiarygodnosci
kredytowej emitenta oraz od parametrow danego instrumentu finansowego. Zmiana pozyciji
finansowej emitenta na rynku lub perspektyw jego rozwoju moze mieé¢ negatywny wptyw na cene
emitowanych instrumentéw dtuznych. Wigze sie ono réwniez z niebezpieczenstwem niesptacenia
przez emitenta jego zobowigzan przewidzianych harmonogramem emisji, w szczegdélnosci
zaniechaniem spfaty naleznosci z tytutlu wyemitowanych papieréw wartosciowych. Analogiczne
ryzyko sptaty zobowigzania wystepuje w przypadku ztozenia lokaty bankowej iodnosi sie do
wyptacalnosci banku. Powyzej opisane sytuacje mogg negatywnie wptywac na wartos¢ aktywow
subfunduszy.

Ryzyko rozliczenia

Transakcje zawarte przez Fundusz mogg nie zostaé rozliczone w terminach zgodnych
z zawartymi umowami, co moze wplyng¢ na zwigkszenie kosztéw subfunduszy zwigzanych
z finansowaniem nierozliczonych transakciji.

Ryzyko ptynnosci

Jest to ryzyko polegajgce na braku mozliwosci sprzedazy lub zakupu papierow wartosciowych w
krétkim okresie, w znacznej ilosci i bez istotnego wptywania na poziom cen rynkowych, co moze
mie¢ negatywny wptyw na warto$¢ aktywow Funduszu. Zbyt niski obrét instrumentem finansowym
na rynku zorganizowanym lub poza tym rynkiem albo wycofanie instrumentu finansowego z obrotu
na rynku zorganizowanym moze uniemozliwi¢ jego nabycie lub zbycie w wielkosci wynikajacej z
realizacji zaktadanej polityki inwestycyjnej, a takze moze utrudni¢ lub uniemozliwi¢ dokonanie
rzetelnej wyceny tego instrumentu finansowego, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ réwniez
do koniecznosci zawieszenia odkupywania jednostek uczestnictwa poszczegoinych subfunduszy.
Utrata ptynnosci instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad portfela lokat subfunduszy
moze spowodowac znaczny spadek wartosci tych instrumentéw i wywiera¢ istotny negatywny
wptyw na wartos¢ aktywédw subfunduszy.

Ryzyko ptynnosci zwigzane jest réwniez z lokowaniem aktywow subfunduszy w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
z siedzibg za granica. W przypadku tego rodzaju lokat, wystgpienie okolicznosci pozostajgcej
poza kontrolg Towarzystwa lub Funduszu, w postaci zawieszenia odkupywania jednostek
uczestnictwa przez inny fundusz inwestycyjny lub odkupywania tytutéw uczestnictwa funduszu
zagranicznego lub instytucji wspo6lnego inwestowania z siedzibg za granica, moze skutkowac
koniecznoscig zawieszenia odkupywania jednostek uczestnictwa poszczegélnych subfunduszy.
Poziom ryzyka wystgpienia tego rodzaju okolicznosci ro$nie proporcjonalnie do wartosci udziatu
lokaty w jednostki uczestnictwa lub tytuty uczestnictwa innego funduszu inwestycyjnego, funduszu
zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicag w catym portfelu
inwestycyjnym subfunduszu. Ryzyko to nalezy uznac¢ za szczegOdlnie istotne w przypadku tych
subfunduszy, ktére moga lokowa¢ do 100% wartosci aktywOw tgcznie w jednostki uczestnictwa
lub tytuty uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytuciji
wspoélnego inwestowania z siedzibg za granicg, a takze tych subfunduszy, ktére moga lokowac
powyzej 20% wartosci aktywéw w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego lub w
tytuty uczestnictwa jednego funduszu zagranicznego lub jednej instytucji wspdlnego inwestowania
z siedzibg za granica.

Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe zwigzane jest z inwestycjami w waluty obce, depozyty oraz instrumenty
finansowe wyrazone w walutach obcych i polega na mozliwosci deprecjacji waluty obcej w trakcie
trwania lokaty, w wyniku czego stopa zwrotu wyrazona w walucie krajowej moze by¢ nizsza od
stopy zwrotu wyrazonej w walucie obcej.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg inwestycji w ramach okreslonych skiadnikow lokat,
rynkéw lub obszaréw geograficznych
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Istnieje ryzyko wywierania znacznego wptywu na wyniki subfunduszy przez inwestycje
w poszczegodlne skiadniki lokat, na poszczegélnych rynkach lub obszarach geograficznych, ze
wzgledu na ich mozliwy duzy udziat w aktywach Subfunduszu.

7. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewtasciwych lub
zawodnych proceséw wewnetrznych, oszustw, bteddw ludzkich, czy btedéw systemowych.

W szczegd6lnosci, zawodny proces lub btagd ludzki moze spowodowac btedne lub opédznione
zrealizowanie badz rozliczenie transakcji. Btedne dziatanie systeméw moze przejawiac sie
zawieszeniem systeméw komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwosci poniesienia
strat w wyniku zajscia niekorzystnych zdarzeh zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne
dziatania systeméw po stronie podmiotow zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki terrorystyczne.
Towarzystwo stara sie ograniczaé ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich
systemdéw i procedur wewnetrznych. Wystgpienie zdarzen okreslonych powyzej moze miec
bezposredni wptyw na wycene i wartos¢ aktywow subfunduszu .

8. Ryzyko kontrahentow

Fundusz prowadzac dziatalno$é korzysta z ustug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza,
bankoéw, brokeréw, podmiotow prowadzacych ksiegi rachunkowe Funduszu, podmiotéw
dokonujacych wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, czy biegtych rewidentéw. Istnieje ryzyko
niewywigzania sie lub niepetnego wywiagzania sie kontrahentéw z podjetych zobowigzan. Fundusz
stara sie ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko poprzez dobdér do wspétpracy wiarygodnych
kontrahentow oraz ustalanie odpowiednich sposobéw wspétpracy z kontrahentami.

9. Ryzyko braku mozliwosci wyceny lokat wchodzacych w skiad portfela inwestycyjnego
subfunduszu

Ze wzgledu na okoliczno$é, iz w skiad portfela subfunduszu moga wchodzi¢ papiery wartosciowe i
inne prawa majgtkowe o zréznicowanym charakterze, istnieje ryzyko braku mozliwosci wyceny
poszczegdblnych sktadnikéw lokat z przyczyn niezaleznych od Funduszu. W takim przypadku jest
mozliwe zaistnienie sytuacji, w ktérej z powyzszego powodu nie bedzie mozliwe okreslenie
wartosci aktywdéw netto subfunduszu, czego konsekwencja moze by¢é m.in. zawieszenie
odkupywania jednostek uczestnictwa subfunduszu.

Podpisy osdb reprezentujacych Fundusz:

Robert Garnczarek Pawel Mizerski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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